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Arbeit  bereits  Ende  Juli  1920  abgeschlossen  wurde,  konnten  alle 
später  erschienenen  Schriften,  die  zu  den  hier  behandelten 
Problemen  Stellung  nehmen,  nicht  mehr  berücksichtigt  werden. 
Auf  die  Arbeiten  von  Kauila,  „Die  Grundlagen  des  Geldwertes", 
Stuttgart-Berlin  1920,  Elster,  „Die  Seele  des  Geldes",  Jena  1920, 
Singer,  „Das  Geld  als  Zeichen",  Jena  1920,  ist  jedoch  noch  in 
Anmerkungen  hingewiesen  worden.  Dieses  war  leider  bei  der 
Schrift  von  W.  A.  Cohn,  „Kann  das  Geld  abgeschafft  werden?", 
Jena  1920,  nicht  mehr  möglich.  Cohn  weist  dem  Gelde  eine 
„Dienerrolle"  als  Mittler  am  Markt  in  der  Gesamtwirtschaft, 
eine  ,, Herrenrolle"  als  Verkörperung  von  Kaufkraft  in  der  Einzel- 
wirtschaft zu  und  lehnt  eine  strenge  ,, Warentheorie"  des  Geldes  ab. 
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Einleitung. 

Das  Erscheinen  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes"  von 
Georg  Friedrich  Knapp  im  Jahre  1905  bedeutet  einen  Markstein 
in  der  Geschichte  der  deutschen  Geldliteratur.  Hat  doch  kaum 
ein  anderes  geldtheoretisches  Werk  einen  solchen  nachhaltigen 
Einfluß  ausgeübt,  kaum  ein  anderes  ist  von  solcher  hervorragender 
Bedeutung  für  die  Klärung  aller  wichtigsten  Fragen  des  Geldes 
gewesen.  Die  sich  mit  Knapp  auseinandersetzende  Geldliteratur 
hat  einen  Umfang  erreicht,  wie  ihn  in  jüngerer  Zeit  vielleicht  nur 
der  Kampf  der  Gegner  und  Anhänger  des  Bimetallismus  zu  Aus- 
gang des  19.  Jahrhunderts  aufweist,  und  namentlich  haben  die  Er- 
fahrungen des  Weltkrieges  eine  neue  Flut  geldtheoretischer  Schriften 
für  oder  gegen  Knapp  erzeugt.  Es  erscheint  deshalb  schon  heute 
als  lohnend,  den  Versuch  einer  Dogmengeschichte  der  neueren 
Geldtheorien  seit  Georg  Friedrich  Knapps  Staatlicher  Theorie  des. 
Geldes  zu  wagen,  zumal  die  Probleme  des  Geldes  durch  dert 
Krieg  erneut  in  den  Vordergrund  des  Interesses  gestellt  worden 
sind.  In  der  Hauptsache  sind  es  zwei  Fragen,  zu  deren  Klärung  die 
„Staatliche  Theorie  des  Geldes"  in  hervorragender  Weise  bei- 
getragen hat  und  um  welche  sich  der  Streit  der  Wissenschaft 
dreht,  solange  sie  sich  mit  der  für  die  Theorie  oft  so  rätselhafter! 
Erscheinung  des  Geldes  befaßt  hat,  jene  Probleme,  die  Altmann^) 
als  die  Grundfragen  der  Geldtheorie  herausgearbeitet  hat:  Das; 
statisch-qualitative  und  das  quantitativ-dynamische  Geldproblem. 
Das  statisch-qualitative  Geldproblem,  welches  das  Geld  in  der 
Ruhelage  betrachtet  und  die  Frage  nach  der  Geldqualität,  dem 
Wesen,  Begriff  und  der  Wertgrundlage  des  Geldes  stellt.  Das 

1)  Altmann,  S.  P.,  Zur  deutschen  Geldlehre  des  19.  Jahrhunderts, 
in:  Die  Entwicklung  der  deutschen  Volkswirtschaftslehre  im  19.  Jahr- 
hundert, Gustav  Schmoller  zur  70.  Wiederkehr  seines  Geburtstages^ 
24.  Juni  1908,  I.  Bd.,  Leipzig  1908,  Abhandlung  VI,  S.  4. 
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quantitativ-dynamische  Geldproblem,  welches  das  Geld  in  der 
Bewegung  verfolgt  und  die  Frage  nach  den  Bestimmungsgründen 
der  Höhe  des  Geldwertes  stellt,  die  Frage  nach  dem  Zusammen- 
hange zwischen  Geldvermehrung  und  Preisen.  Für  die  Erkennt- 
nis jener  beiden  Hauptprobleme  der  Geldtheorie  ist  die  „Staatliche 
Theorie  des  Geldes"  von  der  allergrößten  Bedeutung  gewesen. 

Die  Ursachen,  aus  denen  heraus  die  Theorie  Knapps  zum 
Mittelpunkte  des  Meinungskampfes  geworden  ist,  sind  in  der 
Stellungnahme  jener  Theorie  zu  den  wirtschaftlichen  Problemen 
des  Geldes  zu  suchen.  Auf  sie  wußte  Knapp  keine  Antwort  zu 
geben.  Die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  betrachtet  das  Geld 
eben  nicht  vom  Standpunkte  der  Volkswirtschaft,  sondern  vom 
Standpunkte  des  Staates  aus,  sie  ist  keine  wirtschaftliche,  sondern 
eine  juristische  Geldtheorie.  Ludwig  v.  Mises^)  hat  deshalb  die 
Theorie  Knapps  mit  vollem  Recht  als  eine  ausgesprochene  „aka- 
tallaktische"  Geldlehre  bezeichnet,  d.  h.  als  eine  solche  Theorie, 
die  das  Geld  nicht  aus  einer  „Theorie  des  Austauschverhältnisses", 
aus  einef  Wirtschaftstheorie  erklärt,  die  sich  deshalb  auch  in  keine 
Theorie  der  „Katallaktik"  einfügen  läßt  und  deshalb  auch  „zu 
gar  keiner  Werttheorie"  oder  „nur  im  Unterbewußtsein",  wie 
Mises  es  nennt,  zu  einer  solchen  gelangt.  Die  „Staatliche  Theorie 
des  Geldes"  steht  damit  im  schärfsten  Gegensatz  zu  allen  „kata- 
laktischen"  Geldtheoriai,  d.  h.  zu  allen  denjenigen  Theorien, 
„welche  das  Wesen  des  Geldes  in  der  Vermittelung  des  Tausch- 
verkehrs sehen"  und  „seinen  Wert  aus  den  Gesetzen  des  Tausch- 
verkehrs heraus  erklären"^).  Diese  einseitige  „akatallaktische" 
Auffassung  des  Geldes  ist  es  vor  allem  gewesen,  die  den  Kampf 
für  oder  gegen  Knapp  veranlaßt  hat.  Die  „Staatliche  Theorie 
des  Geldes"  bildet  die  äußerste  Richtung  jener  Anschauung,  die 
im  Gelde  nicht  das  wertvolle  Tauschgut,  die  Ware,  sondern  ein 
wertloses  Zeichen,  ein  Symbol,  eine  Anweisung  erblickt.  Als 
eine  „akatallaktische"  Geldtheorie,  die  jede  wirtschaftliche  Be- 
gründung des  Geldes  ablehnte,  ist  sie  deshalb  sowohl  für  die 
Klärung  des  statisch-qualitativen,  als  auch  des  quantitativ-dyna- 
mischen Geldproblems  von  der  größten  Bedeutung  geworden. 

1)  v.  Mises,  Ludwig,  Zur  Klassifikation  der  Geldtheorien,  Archiv 
für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik,  44.  Jahrgang,  1917,  S.  202 f. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  199. 
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Dadurch,  daß  die  „Staatliche  Theorie"  den  Wert  des  Geldes  leug- 
nete und  es  für  ein  Geschöpf  des  Staates  erklärte,  der  ihm  eine 
„Geltung"  in  „nominellen  Werteinheiten"  verleihen  könne,  hat 
einmal  die  Frage  nach  dem  Wesen  des  Geldes,  ob  dasselbe  als 
ein  wertvolles  Gut  oder  nur  als  „staatlich  begültigtes  Wertzeichen" 
anzusehen  sei,  erneutes  wissenschaftliches  Interesse  gefunden. 
Desgleichen  die  Erklärung  jener  „nominellen  Werteinheit",  die 
Knapp  nur  „historisch"  zu  definieren  vermochte.  Der  Krieg  hat 
diesen  Problemen  dann  plötzlich  ganz  allgemeine  Bedeutung  ver- 
liehen  und  den  Streit  für  oder  gegen  Knapp  noch  verschärft. 

Die  nachfolgende  Arbeit  versucht  eine  dogmenhistorische 
Darstellung  der  beiden  Hauptprobleme  des  Geldes  seit  dem  Er- 
scheinen der  Theorie  Knapps  zu  geben.  Die  Trennung  der  Arbeit 
in  einen  „statischen"  und  einen  „dynamischen"  Teil  nach  dem  Vor- 
bilde Altmanns  ergab  sich  dabei  von  selbst  aus  den  durch  die 
„Staatliche  Theorie  des  Geldes"  aufgeworfenen  Problemen,  eine 
Behandlung  des  dynamischen  Geldproblems  ist  ferner  ohne  die 
grundlegende  Klärung  der  Frage  nach  dem  Wesen  des  Geldes 
schlecht  möglich. 

Für  eine  Beurteilung  der  Stellung  der  verschiedenen  Geld- 
theorien zu  jenen  Fragen  des  Geldes,  insbesondere  bezüglich  des 
statisch-qualitativen  Geldproblems,  gilt  der  Satz,  daß  man  auch 
hier  immer  nur  von  einer  relativen  Berechtigung  der  einen  oder 
anderen  Theorie  sprechen  kann.  Man  darf  nicht  ohne  weiteres 
eine  Geldtheorie  als  falsch  ablehnen,  sondern  eine  jede  kann  ihre 
relative  Berechtigung  besitzen.  Das  Geld  kann  eben,  wie  MolF) 
mit  Rechf  betont,  in  den  verschiedensten  Formen  gedacht  werden. 
Grundlegend  für  die  Anerkennung  oder  Ablehnung  einer  Geld- 
theorie muß  natürlich  immer  der  wirtschaftstheoretische  Stand- 
punkt des  Beurteilers  sein.  Aus  einer  Wirtschaftstheorie  heraus 
wird  man  zunächst  zu  einer  Ablehnung  der  nicht  wirtschaftlichen 
„Staatlichen  Theorie  des  Geldes"  gelangen.  Das  Geld  ist  eben 
keine  rechtliche,  sondern  eine  gesellschaftliche  Erscheinung.  Für 
die  Beurteilung  einer  Geldtheorie  ist  vor  allem  die  Stellung  zur 
Wertlehre  maßgebend.  Sie  ergibt  nach  unserer  Ansicht  beim 
statisch-qualitativen  Geldproblem  die  Stellung  zur  „Waren"-  oder 


1)  Moll,  Bruno,  Logik  des  Geldes,  München  und  Leipzig  1916,  S.23. 
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„Anweisungstheorie"  des  Geldes,  denn  eine  folgerichtige  An- 
weisungstheorie ist  nur  möglich  bei  einer  Verneinung  der  Wert- 
lehre. Für  das  quantitativ-dynamische  Problem,  die  eigentliche 
Geldwerttheorie,  ist  die  Stellung  zur  Wertlehre  in  gleicher  Weise 
entscheidend.  Wer,  wie  der  Verfasser,  auf  dem  Boden  der  sub- 
jektiven Wertlehre  steht,  wird  deshalb  die  Geldwerttheorie  eines 
Cassel,  der  die  Wertlehre  aus  der  Theorie  entfernen  will  und  auch 
die  Proportionalitätstheorie  Fishers  nicht  als  richtig  anerkennen. 
Die  Werttheorie  bleibt  die  unbedingt  notwendige  psychologische 
Voraussetzung  einer  jeden  Preistheorie.  Auch  auf  die  Geldwert- 
theorie angewandt  gilt  der  Satz,  daß  im  Mittelpunkt  aller  Be- 
trachtungen die  Beziehungen  zwischen  Geldwert  und  Geldpreisen 
stehen  müssen.  Aus  einer  subjektiven  Wertlehre  heraus  wird  man 
dann  vor  allen  Dingen  zu  einer  Ablehnung  einer  objektiven  Geld- 
werttheorie gelangen,  zur  Ablehnung  von  Theorien,  die  unter  Ver-^ 
nachlässigung  der  subjektiven  Geldwertbestimmungsgründe  lediglich 
in  Geldmenge  und  Produktionskosten  die  Hauptmomente  für  die 
Höhe  des  Geldwertes  erblicken.  Maßgebend  für  die  Bestimmungs- 
gründe des  Geldwertes  bleiben,,  letzten  Endes  die  subjektiven 
Wertschätzungen  der  Marktsubjekte,  auch  der  subjektive  Wert  des 
Geldes  geht  in  letzter  Linie,  wie  v.  Mises^)  mit  Recht  betont,  auf 
„die  Bedeutung  zurück,  die  ein  Gut  oder  Güterkomplex  als 
erkannte  Bedingung  eines  sonst  zu  entbehrenden  Nutzens  für  die 
Wohlfahrtszwecke  eines  Subjektes  erlangt".  Die  subjektive 
Schätzung  des  Geldwertes  ist  aber  wiederum  nur  möglich  unter 
der  Voraussetzung  eines  bestimmten  objektiven  Wertes,  einer  be- 
stimmten schon  vorhandenen,  allgemein  bekannten  Kaufkraft  des 
Geldes,  eines  Geldwertes,  der  selbst  wieder  auf  subjektive 
Schätzungen  zurückgeht  und  seine  letzte  Stütze  in  den  subjektiven 
Gebrauchswertschätzungen  des  Geldes  als  einer  Ware  im  Augen- 
blick der  Entstehung  des  Geldes  findet.  Deshalb  ist  auch  nach 
unserer  Ansicht  die  Liefmannsche  Auffassung,  die  aus  einer  rein 
individualistischen,  mehr  privatökonomischen  Wirtschaftstheorie 
heraus  einen  allgemeinen  objektiven  Wert  des  Geldes  ablehnt, 
nicht  anzuerkennen.  Vollends  nicht  die  Auffassung  des  Geldes 
als  „abstrakte  Rechnungseinheit".     Der  Geldwerttheorie  eines 

1)  V.  Mises,  Ludwig,  Theorie  des  Geldes  und  der  Umlaufsmittel, 
München  und  Leipzig  1912,  S.  93. 


Schumpeter  können  wir,  ganz  abgesehen  davon,  daß  sie  von  der 
Auffassung  des  Geldes  als  einer  Anweisung  ausgeht,  nicht  bei- 
pflichten, weil  sie  die  subjektiven  Geldwertbestimmungsgründe 
ausschaltet.  Schumpeter  sieht  eben  fälschlich  die  Aufgabe  der 
theoretischen  Nationalökonomie  nur  in  einer  Erklärung  der 
„Abhängigkeitsverhältnisse  und  Funktionalbeziehungen"  ökono- 
mischer Güterquantitäten,  ohne  hierbei  auf  die  psychologischen 
Voraussetzungen  derselben  einzugehen.^)  Im  Mittelpunkt  der 
modernen  Verkehrswirtschaft  stehen  aber  nicht  sich  gegenseitig 
bedingende  Güterquantitäten,  sondern  die  Menschen  mit  ihren 
Bedürfnissen.  Ihr  Wollen  und  Fühlen  verleiht  auch  dem  kompli- 
zierten Körper  der  modernen  Volkswirtschaft  letzten  Endes  Inhalt 
und  Bewegungsrichtung. 

1)  Schumpeter,  Josef,  Das  Wesen  und  der  Hauptinhalt  der  theo- 
retischen Nationalökonomie,  Leipzig  1908,  S.  33ff.,  56. 


Erster  Teil. 

Das  statisch-qualitative  Qeldproblem  seit  Knapp. 

1.  Waren-  oder  Anweisungstheorie  des  Geldes  als  Inhalt  des 
statisch-qualitativen  Geldproblems. 

Das  statisch-qualitative  Geldproblem,  welches  seit  der  Staat- 
lichen Theorie  des  Geldes  erneute  Bedeutung  gewonnen  hat  und 
an  das  sich  zunächst  der  Streit  für  oder  gegen  Knapp  anknüpfte, 
ist  die  Frage  nach  der  qualitativen  Beschaffenheit,  nach  dem  Wesen 
des  Geldes,  nach  seinem  Begriff  und  seinen  Funktionen.  Es  ist 
das  Problem,  ob  das  Geld  phyei  oder  nomo  sei,  ob  es  sein 
Dasein  der  Natur,  der  Gesellschaft  oder,  wie  Knapp  meint,  dem 
Staate  verdankt.  Letzten  Endes  enthält  es  die  Frage  nach  dem 
Wertcharakter  und  der  Wertgrundlage  des  Geldes,  wie  Altmann 
mit  Recht  betont^).  Es  ist  das  Problem:  Was  ist  Geld,  die  Frage, 
ob  das  Wesen  des  Geldes  an  sich  ein  stoffwertvolles  Gut,  ein 
Edelmetallgeld  erfordere,  oder  ob  auch  das  Papiergeld,  das  stoff- 
wertlose Geld  die  Geldeigenschaften  besitze,  ob  das  Geld 
körperlich  oder  abstrakt  aufzufassen  sei.  Helfferich  ^)  hat 
diese  Fragen  dahin  formuliert:  „Muß  das  Geld  aus  seiner 
Natur  heraus  einen  „Wert"  haben?  Ist  es  hinsichtlich  der 
Wertqualität  allen  übrigen  Gütern  gleichgestellt?  Ist  es 
selbst  ein  wirtschaftliches  Gut,  eine  Ware?  Oder  kann  das  Geld 
als  solches  die  Werteigenschaft  entbehren?  Steht  es  den  wirt- 
schaftlichen Gütern  als  bloßes  Zeichen,  als  Symbol  gegenüber?*' 
Es  ist  jene  uralte  Streitfrage,  die  seit  den  Tagen  des  Aristoteles 


1)  Altmann,  a.  a.  O.  S.  4,  5. 

2)  Helfferich,  Karl,  Geld  und  Banken,  I.  Das  Geld,  2.  Aufl. 
1910,  S.  524. 


die  Menschheit  beschäftigt,  die  Roscher mit  einiger  Übertreibung 
dahin  formuliert  hat:  „Die  falschen  Definitionen  des  Geldes  lassen 
sich  in  zwei  Hauptgruppen  teilen,"  solche,  die  es  für  mehr  und 
solche,  die  es  für  weniger  halten  als  die  currenteste  Ware". 
„Waren"-  oder  „Anweisungs"-Theorie  des  Geldes  sind  die  beiden 
sich  schroff  gegenüberstehenden  Auffassungen  vom  Wesen  des 
Geldes.  Sie  verkörpern  den  Grundgedanken  der  Geldtheorie, 
das  Problem  des  Substanzwertes,  des  Wertcharakters  und  der 
Wertgrundlage  des  Geldes.  Wenn  im  folgenden  von  einer  „Waren- 
theorie" des  Geldes  die  Rede  ist,  so  ist  hierbei  der  Warenbegritf 
im  weitesten  Sinne  gefaßt,  denn  nicht  jeder  Geldtheoretiker  dieser 
Richtung  sieht  im  Gelde  weniger  die  Ware  im  gewöhnlichen  Sinne 
des  Wortes,  als  vielmehr  das  konkrete  wertvolle  Gut,  das  wert- 
volle Tauschgut,  eine  Ware  sui  generis.  Das  Geld  hat  für  jene 
Auffassung  „Warencharakter".  Jene  Warentheorie  des  Geldes 
spricht  deshalb  dem  Gelde,  wie  jedem  anderen  Gut,  „Wert"  zu. 
Auch  der  Anweisungsbegriff  ist  im  folgenden  im  weitesten  Sinne 
des  Wortes  gefaßt.  Er  umschließt  sowohl  den  der  juristischen, 
als  auch  der  wirtschaftlichen  Anweisung  und  soll  in  der  Auffassung 
des  Geldes  als  eines  bloßen  Zeichens,  eines  Symbols,  einer  ab- 
strakten Rechnungseinheit  den  Gegensatz  zu  der  Theorie  des 
Geldes  als  eines  wirtschaftlichen  Gutes,  zu  der  „Warentheorie", 
verkörpern. 


2.  Die  Warentheorie  des  Geldes. 

a)  Stoffwerttheorien. 

In  der  Auffassung  des  Geldes  als  einer  „Ware"  oder  eines 
wertvollen  Gutes  lassen  sich  zwei  Hauptrichtungen  unterscheiden,  je 
nachdem  ihre  Vertreter  in  einem  stoff wertvollen  Gelde,  im  Edel- 
metallgeld das  dem  Wesen  des  Geldes  entsprechendste  Objekt 
erblicken,  oder  ob  ihnen  auch  ein  Geld  ohne  Stoffwert,  das 
Papiergeld,  ein  Geld  „mit  bloßem  Funktionswert"  geeignet  zu 
sein  scheint,  die  Funktionen  des  Geldes  zu  erfüllen.    Aus  der 


1)  Roscher,  Wilhelm,  Grundlagen  der  Nationalökonomie,  23.  Aufl., 
bearbeitet  von  Rob.  Pöhlmann,  Stuttgart  1900,  S.  331;  vgl.  die  dort 
angegebenen  dogmenhistorischen  Hinweise. 
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Auffassung  jener  Theoretiker  vom  Wesen  des  Geldes,  aus  einer 
Betrachtung  seiner  Funktionen  heraus  beschränkt  eine  Richtung 
deshalb  den  Geldbegriff  auf  das  Edelmetallgeld  als  des  „wahren 
Geldes",  während  eine  andere  denselben  auch  auf  das  stoffwert- 
lose Geld  erweitert,  in  einem  solchen  Gelde  vielmehr  rein  theo- 
retisch die  vornehmste  Verkörperung  der  Geldfunktion  erblickt. 
Stoffwert-  und  Funktionswerttheorien  stehen  sich  in  diesem  Sinne 
scharf  gegenüber. 

Gegen  die  „Warentheorie"  des  Geldes,  und  zwar  gegen  die 
extreme  Auffassung,  die  im  Edelmetallgelde  das  wertvolle  Tausch- 
gut kat'exochen  erblickt,  gegen  die  Stoffwerttheoretiker,  die 
„Metallisten",  hatte  sich  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  bei 
ihrem  Erscheinen  in  voller  Schärfe  gewandt.  Vom  Metallismus 
behauptete  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes",  daß  er  nicht  im- 
stande wäre,  das  Problem  des  stoffwertlosen  Geldes  zu  lösen*) 
und  daß  er  die  Werteinheit  als  eine  bestimmte  Metallmenge 
definiere^).  Daß  letzteres  keineswegs  der  Fall  ist,  sondern  daß 
jene  Ansicht  einen  dogmen-geschichtlichen  Irrtum  Knapps  dar- 
stellt, darauf  hat  mit  vollem  Recht  Ludwig  v.  Mises  hingewiesen^). 
Für  die  Stoffwerttheoretiker  ist  mit  der  Vorstellung  des  Geldes 
die  eines  Gutes  mit  Stoffwert,  die  des  Edelmetallgeldes  verbunden. 
Von  ihnen  gilt,  was  Schmoller  mit  den  Worten  ausgedrückt  hat: 
„Wenn  heute  von  Geld  schlechtweg  die  Rede  ist,  so  denkt  die 
Mehrzahl  der  Menschen  an  ein  vom  Staate  geprägtes  Edelmetall- 
geld, das  durch  den  Warenwert  des  Edelmetalls  seine  primäre 
wirtschaftliche  und  rechtliche  Funktion  und  Brauchbarkeit"*)  erhält. 
Nur  ein  stoffwertvolles  Geld,  ein  Edelmetallgeld  entspricht  im 
Grunde  genommen  für  jene  Auffassung  dem  Wesen  des  Geldes. 
Ihr  erscheint  das  stoffwertlose  Geld,  das  Papiergeld,  nicht  als 
wahres  Geld,  sondern  nur  als  ein  „Stellvertreter  von  Metallgeld", 
ein  „Zahlungsmittel  an  Geldes  Statt",  nur  als  eine  „Anweisung" 
auf  Geld,  als  eine  „Forderung  auf  eine  bestimmte  Gewichtsmenge 

1)  Knapp,  G.  F.,  Staatliche  Theorie  des  Geldes,  2.  Aufl.,  Leipzig 
1918,  S.  8. 

2j  Knapp,  a.  a.  O.  S.  7. 

3)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  46. 

4)  Schmoller,  Gustav,  Grundriß  der  allgemeinen  Volkswirtschafts- 
lehre, 11.  und  12.  Ts.,  München  und  Leipzig  1919,  S.  78. 
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Metalls".  Das  stoffwertlose  Geld  ist  für  jene  Richtung  höchstens 
ein  Kreditgeld,  dessen  Wert  auf  seiner  Einlösbarkeit  in  Metallgeld 
beruht.  Die  Grundauffassung  aller  Stoffwerttheoretiker  entspricht 
der  Mengers^),  wenn  er  meint,  „das  Geld  ist  ein  Verkehrsobjekt, 
welches  seinen  Verkehrswert  zunächst  und  unrnittelbar  aus  den 
nämlichen  Ursachen  herleitet,  wie  die  übrigen  Objekte  des  Verkehrs: 
das  Metallgeld  aus  dem  Werte  seines  Stoffes  und  seines  Gepräges, 
das  Urkundengeld  aber  gleich  anderen  im  Verkehr  befindlichen 
Urkunden,  aus  dem  Werte  der  Rechtsansprüche,  welche  an  seinen 
Besitz  geknüpft  sind". 

Für  die  Mehrzahl  der  Stoffwerttheoretiker  erfordert  die  Wert- 
maßfunktion des  Geldes  ein  stoffwertvolles  Geld.  In  ihren  An- 
schauungen über  das  Wesen  des  Geldes  fußen  auch  die  neueren 
Stoffwerttheoretiker  völlig  auf  dem  Altmeister  der  deutschen  Geld- 
lehre und  dem  ausgeprägtesten  Vertreter  des  Metallismus,  auf 
Knies  Auf  ihn  muß  deshalb  kurz  hingewiesen  werden.  Für 
Knies  ist  Geld  im  ökonomischen  Sinne  nur  dasjenige  Gut,  welches 
außer  der  Funktion  des  Geldes  als  allgemeinen  Tauschmittels 
auch  die  des  Wert-  und  Preismaßes  erfüllt.  Als  ausgeprägter 
Substanzwerttheoretiker  sieht  Knies  die  Wertmaßfunktion  des 
Geldes  darin,  daß  an  seinem  Gebrauchswerte  der  Wert  der 
übrigen  Güter  gemessen  wird.  Er  hält  es  für  eine  naturgesetz- 
liche Notwendigkeit,  daß  man  zur  Messung,  d.  h.  zur  Feststellung 
des  quantitativen  Verhältnisses  in  irgend  einem  quantitativ  be- 
stimmbaren Objekte  nur  einen  solchen  Gegenstand  als  Meßwerk- 
zeug, als  Meßmittel,  verwenden  kann,  welcher  selbst  dasjenige, 
was  gemessen  werden  soll,  in  einem  speziellen  Quantum  besitzt: 
„Es  wird  dann  das  in  betreff  des  zu  messenden  Objektes  un- 
bekannte Quantum  durch  Verwendung  des  bekannten  Ouantums 
in  dem  artgleichen  Meßwerkzeug  vermittelt."  Nur  durch  einen 
Gegenstand,  der  selbst  wirtschaftlichen  Wert  hat,  selbst  ein  wirt- 
schaftliches Gut  ist,  kann  das  besondere  Quantum  wirtschaftlichen 
Wertes,  welches  die  unterschiedlichen  konkreten  Güter  umschließt, 


1)  Menger,  Karl,  Artikel  „Geld",  Handwörterbuch  der  Staats- 
wissenschaften, 4.  Bd.,  3.  Aufl.,  Jena  1911,  S.  566. 

2)  Knies,  Karl,  Geld  und  Kredit,  1.  Abt.:  Das  Geld,  1.  Aufl.  1873, 
2.  Aufl.  1885,  Berlin. 
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geschätzt  und  bemessen  werden^).  „Der  Wert  der  wirtschaftlichen 
Güter  wird  nicht  durch  das  Geld",  durch  „die  Geldstücke,  sondern 
durch  den  Wert  des  Geldes,  durch  das  Wertquantum  in  den  be- 
züglich ihres  Gewichtes  bestimmten  Geldstücken  gemessen"^). 
Durch  „Reduktion  auf  ein  gemeinsames  Gebrauchswertiges"  läßt 
sich  nur  die  Gleichsetzung  verschiedenartiger  „Gebrauchswerte" 
zur  Befriedigung  menschlicher  Bedürfnisse  erklären^).  Deshalb 
sieht  Knies  in  dem  Papiergelde,  weil  es  keinen  Stoffwert,  keinen 
anderweitigen  Gebrauchswert  besitzt,  nicht  Geld.  „Mag  sich  also 
sonst  herausstellen,  was  da  will,  Geld  in  dem  Sinne,  daß  es  durch 
wirtschaftlichen  Wert  zur  Vorstellung  gebracht,  abgeschätzt 
und  bemessen  werden  soll,  kann  nur  ein  Wertgegenstand  sein, 
nur  eine  Sache  mit  eigenem  wirtschaftlichen  Wert",  ruft  Knies  aus*). 
Weder  in  der  Form  des  Staatspapiergeldes,  noch  der  Banknote 
erkennt  deshalb  Knies  das  Papiergeld  als  Geld  an,  da  es  weder 
die  Funktionen  des  Geldes  im  rechtlichen  noch  im  ökonomischen 
Sinne  erfüllen  könne^). 

Auf  dem  Boden  dieser  Kniesschen  Geldauffassung  steht 
Walter  Lotz^),  der  als  einer  der  Ersten  die  Verteidigung  des 
von  Knapp  so  scharf  angegriffenen  Metallismus  übernahm.  In 
einer  kritischen  Würdigung  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes" 
gelangt  Lötz  zur  Ablehnung  der  Theorie  Knapps  als  einer  nicht 
wirtschaftlichen  Geldtheorie  und  zur  Beibehaltung  des  metallisti- 
schen  Standpunktes.  Auch  er  lehnt  eine  „staatlose"  Geldtheorie 
ab.  Geld  ist  ihm  nur  dasjenige  Gut,  welches  die  Tauschmittel- 
und  Wertmaßfunktion  in  sich  vereinigt,  welches  als  Wertmesser 
„Träger  von  Gebrauchs-  und  Tauschwert"  ist').  Das  Gold,  und 
nicht  eine  „nominelle  Werteinheit",  ist  für  Lötz  bei  einer  Edel- 


1)  Knies,  Karl,  Geld  und  Kredit,  1.  Abt.:  Das  Geld,  2.  Aufl.  1885, 
S.  147  f. 

2)  Knies,  a.  a.  O.  S.  150. 

3)  Knies,  a.  a.  O.  S.  160. 

4)  Knies,  a.  a.  O.  S.  148f. 

5)  Knies,  a.  a.  O.  S.  238ff. 

6)  Lütz,  Walter,  Q.  F.  Knapps  neue  Geldtheori&,  Jahrbuch  für 
Gesetzgebung,  Verwaltung  und  Volkswirtschaft,  30.  Jahrg.,  1906,  S.  331 
bis  370. 

7)  Lütz,  a.  a.  O.  S.  346. 
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metallwährung  stets  Wertmaß,  auch  wenn  gleichzeitig  Geldsurro- 
gate in  erheblichem  Maße  verwandt  werden.  Das  Merkmal  dafür, 
ob  als  Umlaufsmittel  dienende  Forderungen  als  Geld  anzusehen 
seien  oder  nicht,  sieht  Lötz  in  der  Einlösbarkeit  derselben  in 
Metallgeld.  Sie  sind  ihm  im  letzteren  Falle  „unbedingt  Nichtgeld", 
weil  sie  nicht  die  Wertmaßfunktion  auszuüben  vermöchten^). 
Allerdings  muß  auch  Lötz  zugeben,  daß  bei  reiner  Papierwährung 
ein  stoffwertloses  Geld  diese  Funktion  übernehmen  kann,  er  sieht 
hierin  jedoch  nur  einen  anormalen  Fall:  „Wir  bleiben  Metallisten 
in  den  Fällen  der  metallischen  Währung  mit  unbeschränkter  Privat- 
prägung, und  wir  verzichten  darauf,  das  Geld  so  zu  definieren, 
daß  wir  um  der  anormalen  Fälle  willen  die  normalen  unvollständig 
charakterisieren  müßten^)." 

Carl  Diehl,  zweifellos  einer  der  ausgeprägtesten  Vertreter 
der  Stoffwerttheorie,  —  er  hat  vor  allem  während  des  Krieges 
den  Metallismus  gegen  die  Anhänger  Knapps  verfochten  — , 
stimmt  in  seiner  ersten  Auseinandersetzung  mit  der  „Staatlichen 
Theorie  des  Geldes"  Knapp  darin  zu,  daß  das  Geld  ein  „Geschöpf 
der  Rechtsordnung"  sei^).  Das  Geld  ist  auch  ihm  Zahlungs- 
mittel, er  definiert  es  als  „das  gesetzliche  Zahlungsmittel,  das 
vom  Staate  zur  Grundlage  der  Währung  erklärt  wird"*).  Damit 
erkennt  Diehl  zwar  begrifflich  das  stoffwertlose  Geld  als  Geld 
an,  meint  jedoch,  daß  eine  Geldverfassung  ohne  metallische  Basis 
selbst  für  den  Inlandsverkehr  nicht  aufrecht  erhalten  werden  kann. 
„Wir  meinen  dagegen,  daß  die  Metallisten  mit  gutem  Grund  eine 
Geldverfassung  ohne  Metall  nicht  erklären  können,  weil  sie  eben 
ein  Ding  der  Unmöglichkeit  ist"^).  „Der  metallische  Gehalt  des 
Geldes"  ist  ihm  damals  noch  „für  den  Geldwert  entscheidend", 
sowohl  für  den  Geldverkehr  im  Inlande,  als  im  Auslände^). 


1)  Lütz,  a.  a.  O.  S.  351ff.,  357  und  369. 

2)  Lütz,  a.  a.  O.  S.  359. 

3)  Diehl,  Karl,  Eine  neue  Theorie  des  Geldes,  Bankarchiv, 
5.  Jahrg.,  1906,  S.  244. 

4)  Diehl,  Über  Fragen  des  Geldwesens  und  der  Valuta  während 
des  Krieges  uftd  nach  dem  Kriege,  Jena  1918,  S.  74;  desgl.:  Eine 
neue  Theorie  des  Geldes  usw.,  a.  a.  O.  S.  244. 

5)  Diehl,„Eine  neue  Geldtheorie,  a.  a.  O.  S.  246,  241. 

6)  Diehl,  Fragen  des  Geldwesens  usw.,  a.  a.  O.  S.  115. 
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Diehl  lehnt  ferner  eine  rein  theoretische  Betrachtungsweise  des 
Geldes  ab,  aus  der  Auffassung  heraus,  daß  „es  nur  Wirtschafts- 
erscheinungen bestimmter  historisch-rechtlicher  Wirtschaftsepochen, 
nicht  dagegen  eine  allgemeine  Wirtschaftstheorie"  gebe^).  Die 
wirtschaftliche  Rechtsordnung  ist  nach  seiner  Auffassung  dafür 
entscheidend,  ob  das  Geld  Stoffwert  haben  muß  oder  nicht. 
Nach  der  Auffassung  Diehls  muß  in  der  modernen,  auf  Privat- 
eigentum und  freie  Konkurrenz  aufgebauten  Wirtschaftsordnung 
das  Geld  selbst  Stoffwert  besitzen,  als  Vorbedingung  für  eine 
geregelte  Preisbildung.  Es  müsse  in  der  modernen  Volkswirtschaft 
bei  freier  Produktion  und  Konsumtion  ein  Preisgut  vorhanden  sein, 
welches  gegenüber  allen  Waren  als  Vergleichsware  fungiere. 
Diese  Vergleichsware  könne  aber  nicht  ein  wertloses  Stück  Papier 
sein,  denn  dann  entfiele  die  Möglichkeit,  am  Werte  dieses  Gutes 
den  Wert  der  übrigen  Güter  zu  messen'-).  Schon  früher  hatte 
Diehl  diese  Ansicht,  daß  ein  freier  Wirtschaftsverkehr  ein  Geld 
mit  Stoffwert  als  Wertvergleichungsmittel  nötig  habe,  vertreten. 
„Wenn  die  Produktion  einzelnen  Privatpersonen  anvertraut  ist,^ 
die  nach  Belieben  Waren  auf  den  Markt  werfen,  muß  auch  ein 
Wertvergleichungsmittel  da  sein.  Die  Produzenten  müssen  die  kauf- 
lustigen Konsumenten  auffordern  können:  nun  schätzt  ihr  an  einem 
allgemein  beliebten  Gegenstande,  wie  z.  B.  Gold  ab,  wie  viel  ihr 
mir  für  meine  Ware  geben  wollt^)!"  Diehl  wendet  sich  gegen 
die  Knappsche  Behauptung,  daß  für  den  inneren  Verkehr  eines 
Staates  ein  Geld  ohne  Stoffwert  möglich  sei.  Das  deutsche  Geld 
während  des  Krieges  ist  nach  seiner  Auffassung  garnicht  ein 
stoffwertloses  Geld,  vielmehr  nur  ein  auf  wirkliches  Metallgeld 
basiertes  Geldsurrogat,  das  deutsche  Geldwesen  während  des 
Krieges  bildet  also  keinen  Beweis^  für  die  Knappsche  Theorie*). 
Die  uneinlöslichen  Banknoten  sind  für  Diehl  keineswegs  Geld, 


1)  Diehl,  Fragen  des  Geldwesens  usw.,  a.  a.  O.  S.  115. 

2)  Diehl,  a.  a.  O.  S.  104,  106. 

3)  Diehl,  Deutschland  als  geschlossener  Handelsstaat,  Berlin 
1916,  S.  19;  vgl.  ferner  Diehl,  Eine  neue  Theorie  des  Geldes,, 
a.  a.  O.  S.  244. 

4)  Diehl,  Deutschland  als  geschlossener  Handelsstaat,  a.  a.  O.: 
S.  20;  vgl.  ferner  Diehl,  Fragen  des  Geldwesens  usw.,  S.  62. 
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nur  ein  „Darlehn"  an  den  Staat ein  Kreditpapier,  denn  wenn 
die  Reichsbank  Banknoten  ausgäbe,  so  gäbe  sie  nicht  „Geld", 
sondern  sie  gewähre  nur  Kredit^).  Für  die  moderne  Wirtschafts- 
form lehnt  Diehl  das  stoffwertlose  Geld  als  Geld  ab,  erkennt  es 
im  Gegensatz  dazu  für  die  gebundene  Wirtschaftsform,  für  den 
sozialistischen  Staat  an,  dort  könne  das  Geld  sehr  wohl  stoff- 
wertlos sein,  weil  dort  einem  jeden  sein  Arbeitspensum  und 
Güterquantum  zugewiesen  würden,  es  also  nur  eine  Anweisung  auf 
ein  bestimmtes  Quantum  der  staatlichen  Gütervorräte  darstelle^). 

Als  Hauptvertreter  des  theoretischen  Metallismus  während  des 
Krieges  ist  neben  Diehl  Alfred  Lansburgh  zu  nennen.  Für  ihn 
ist  das  Geld  „ein  Zahlungsmittel  aus  Metall,  dessen  Nennwert 
sich  mit  seinem  Effektivwert  deckt".  Lansburgh  erkennt  nur  das 
Metallgeld  als  Geld  an,  das  Papiergeld  verrichte  nur  „Platzhalter- 
dienste". Nach  seiner  Auffassung  muß  das  „Währungsgeld  seinen 
Nennwert  entweder  in  Form  eines  bestimmten  Metalls  mit  sich 
herumtragen,  oder  Stück  für  Stück  voll  durch  dieses  gedeckt  sein, 
so  daß  dem  umlaufenden  Währungsgelde  eine  irgendwo  hinter- 
legte Metallmenge  gleichen  Wertes  entspricht"  Auch  Lansburgh 
wendet  sich  gegen  Knapp.  Bei  der  Schaffung  neuer  Geldarten 
*  genüge  nicht  die  „viel  zu  lose"  Verankerung  derselben  in  das 
historisch  gewordene  Geldsystem  durch  die  staatliche  Nennwert- 
erklärung, sondern,  da  sich  der  Wert  eines  jeden  Gutes  durch  das 
Austauschverhältnis  mit  anderen  Gütern  bestimme,  so  sei  ihre 
unlösliche  Verknüpfung  mit  dem  Weltaustauschgut  und  Weltwert- 
messer Gold  notwendig.  Dann  erst  werde  der  verliehene  Nenn- 
wert der  Zahlungsmittel  zu  einem  Effektivwert ^).  Nur  das  stoff- 
wertvolle Geld  kann  nach  der  Auffassung  Lansburghs  die  Funktion 
des  Geldes  als  Landes-,  vor  allem  jedoch  als  Weltwertmesser  er- 
füllen. Ein  stoffwertloses  Geld  sei  „mehr  oder  weniger  ungeeignet 

1)  Diehl,  Sozialwissenschaftliche  Erläuterungen  zu  David 
Ricardos  Grundgesetzen  der  Volkswirtschaft  und  Besteuerung,  2.  Teil, 
Leipzig  1905,  S.  235. 

2)  Diehl,  Fragen  des  Geldwesens  usw.,  S.  101. 

3)  Diehl,  a.  a.  O.  S.  72,  73. 

4)  Lansburgh,  Alfred,  Die  Kriegskostendeckung  und  ihre  Quellen, 
Berlin  1916,  S.  52. 

5)  Lansburgh,  a.  a.  O.  S.  57. 
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zur  Feststellung  der  Güterwerte",  es  könne  vor  allem  nicht  die 
Funktion  des  Geldes  als  Maßstab  für  alle  langfristigen  Zahlungen 
und  Kreditverträge  erfüllen^). 

Stoffwerttheoretiker  seiner  geldtheoretischen  Grundanschauung 
nach  ist  auch  Schmoll  er,  der  mit  vollem  Recht  im  Geldwesen 
zugleich  eine  volkswirtschaftliche  und  staatliche  Einrichtung  er- 
blickt. Auch  ihm  ist  im  Grunde  genommen  das  aus  dem  wert- 
vollen Edelmetalle  gemünzte  Geld  das  „wahre"  Geld,  das  allge- 
meine Tausch-  und  Zahlungsmittel,  der  Wert-  und  Tauschmaßstab, 
gleichzeitig  der  Wertstellvertreter  aller  Verträge,  der  Vermittler 
des  Kapitalverkehrs  und  das  Mittel  der  Wertaufbewahrung  und 
Werttransportierung.  Das  Geld  ist  ferner  der  Repräsentant  aller 
wirtschaftlichen  Werte,  das  Mittel  der  Rechnung,  Fixierung  und 
numerischen  Präzisierung  aller  wirtschaftlichen  Vorgänge^).  Für 
Schmoller  hat  das  Geld  tatsächlich  und  begrifflich  ein  „natür- 
liches Substrat"  und  eine  „konventionell  rechtlich  geordnete  Form". 
Zwar  beruht  der  Wert  des  Edelmetall-  und  Papiergeldes,  —  darin 
stimmt  Schmoller  Knapp  zu  — ,  wesentlich  auf  dem  Vertrauen  in 
seine  Kauffähigkeit,  jenes  Vertrauen  selbst  stützt  sich  jedoch  nach 
ihm  hauptsächlich  auf  den  Substanzwert  des  Edelmetallgeldes, 
bezw.  auf  die  Papiergeld-,  Bank-  und  Devisenpolitik^).  Durch 
den  Warenwert  des  Edelmetalls  erhält  das  Geld  „seine  primäre 
wirtschaftliche",  durch  den  „staatlichen  Stempel  und  alle  daran  sich 
knüpfenden  Rechtsfolgen  seine  sekundäre  wirtschaftliche  und  recht- 
liche Funktion  und  Brauchbarkeit"*).  Wenn  auch  für  Schmoller 
das  uneinlösliche  Papiergeld  mit  Zwangskurs  die  Tauschmittel- 
und  Wertmaßfunktion  übernehmen  kann^),  so  ist  ihm  doch  letzten 
Endes  das  vom  Staate  durch  Stempelung  zu  Geld  erklärte  Stück 
Blech,  Leder  oder  Papier  „eine  kreditmäßige  Anweisung  auf  Geld, 
aber  kein  Geld  im  überwiegenden  Sinne  des  praktischen  und 
wissenschaftlichen  Sprachgebrauches"^).    In  dem  ganzen  Streit 

1)  Lansburgh,  a.  a.  O.  S.  57. 

2)  Schmoller,  Grundriß  der*  allgemeinen  Volkswirtschaftslehre, 
2.  Teil,  7.— 12.  Tausend,  München,  Leipzig  1919,  S.  79. 

3)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  79. 

4)  Schmoller,  a.  a.  Of  B.  78. 

5)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  180. 

6)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  78. 
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für  oder  gegen  Knapp  sieht  Schmoller,  nach  unserer  Ansicht  mit 
Unrecht,  „nur  eine  Zweckmäßigkeitsfrage  des  Sprachgebrauches 
und  der  Einteilung"^). 

Ein  Vertreter  des  „strengen",  „starren"  Metallismus,  für  den 
das  stoffwertlose  Geld  niemals  Geld  sein  kann,  ist  Richard 
Hildebrand Seine  Anschauung  vom  Wesen  des  Geldes,  die 
man  als  „juristischen  Metallismus"  bezeichnen  kann,  bildet 
den  äußersten  Gegensatz  zur  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes", 
obwohl  sik  wie  jene  auf  juristischem  Boden  steht. 

Nach  Hildebrand  ist  die  Entstehung  des  Geldes  erst  möglich, 
wenn  an  Stelle  des  Tausches  der  Kauf  getreten  ist,  bei  dem  im 
Gegensatz  zum  Tausch  das  eine  der  beiden  ausgetauschten  Güter 
ein  „Mittel  des  Kaufs",  ein  nur  „generell  bestimmtes  oder  fun- 
gibles (vertretbares)"  Objekt  geworden,  während  das  andere 
individuell  bestim.mt  geblieben  ist.  Durch  die  künstliche  Schaffung 
eines  solchen  „Mittels  des  Kaufs"  wird  ein  solches  Objekt  zum 
Gelde,  zu  derjenigen  „fungiblen  Sache",  welche  eigens  zu  dem 
Zwecke  geschaffen  ist,  um  beim  Kauf,  ebenso  wie  bei  der  Pacht 
und  Miete  und  ähnlichen  Verträgen  das  Mittel  des  Entgelts  zu 
bilden  oder  zur  Preisbestimmung  zu  dienen,  womit  auch  gesagt 
ist,  daß  diese  Sache,  im  Gegensatz  zu  anderen  Fungibilien,  nicht 
zum  Verbrauche,  sondern  nur  zur  Veräußerung  bestimmt  ist^). 
Nur  das  vollwichtige  Metallgeld,  dessen  Feinheit  und  Vollwichtigkeit 
der  staatliche  Stempel  verbürgt,  ist  für  Hildebrand  Geld*).  Die 
Geld-  oder  Rechnungseinheit,  die  Mark,  definiert  er  als  das 
„Normalgewicht"  eines  solchen  vollwichtigen  Geldstückes  oder, 
als  ein  „Bruchteil  oder  Vielfaches  dieses  Gewichts",  sie  ist  für 
ihn  keineswegs  eine  abstrakte  „Werteinheit"  ^).  In  einer  Geld- 
summe sieht  deshalb  Hildebrand  „nichts  anderes  alseine  bestimmte 
Gewichtsmenge  eines  gemünzten  Metalls  von  bestimmter  Qualität 
oder  Feinheit,  so  daß  gleiche  Geldsummen' auch  gleichen  Wert 
darstellen"^).  Dem  Geldbegriff  stellt  Hildebrand  den  Begriff  des 

1)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  79. 

2)  Hildebrand,  Richard,  Über  das  Wesen  des  Geldes,  Jena  1914. 

3)  Hildebrand,  a.  a.  O.  S.  5,  9,  10. 

4)  Hildebrand,  a.  a.  O.  S.  lOff.,  S.  23. 

5)  Hildebrand,  a.  ä.  O.  S.  12,  13. 

6)  Hildebrand,  a.  a.  O.  S.  14,  15. 
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Zahlungsmittels  gegenüber,  wobei  er  unter  Zahlung  „eine  Leistung 
an  Geldes  Statt"  versteht*).  Die  an  Geldes  Statt  verwendbaren 
Zahlungsmittel  sind  niemals  Geld,  z.  B.  niemals  Scheidemünzen, 
einlösbare  Banknoten  mit  und  ohne  Zwangskurs,  aber  auch  das 
uneinlösliche  Papiergeld  mit  Zwangskurs.  In  diesen  Geldarten 
erblickt  Hildebrand  „nur  ein  an  Geldes  Statt  verwendbares  Zahlungs- 
mittel, da  es  seine  Eigenschaft  als  Zahlungsmittel  nur  einem 
Gesetze  verdankt  und  daher  nur  in  solutione,  nicht  auch  in 
obligatione  ist".  Einer  auf  eine  in  der  gesetzlichen  Rechnungs- 
einheit bestimmte  Geldforderung  ist  nach  Hildebrand  deshalb 
„ihrem  Gegenstande  nach  noch  immer  eine  bestimmte  Forderung 
auf  eine  bestimmte  Gewichtsmenge  Metalls  und  bildet  daher  nur 
dieses  noch  immer  das  Geld"^). 

Den  Versuch  einer  Synthese  zwischen  Waren-  und  Anweisungs- 
theorie des  Geldes^  macht  Bruno  Moll  in  einer  kleinen  geist- 
reichen Schrift,  betitelt  „Logik  des  Geldes"^),  ohne  dabei  aber 
seine  Grundauffassung  als  Stoffwerttheoretiker  leugnen  zu  können. 

Moll  stellt  in  der  „Grundlegung  einer  wirtschaftlichen  Theorie 
des  Geldes"^)  das  „Problem  des  Endes"  für  das  Geld  zur  Er- 
örterung. Er  betrachtet  das  Geld  in  seiner  Stellung  am  Ende 
des  Tauschprozesses  und  stellt  die  Fragen:  Wie  ist  das  Ende 
eines  jeden  Geldsystems  zu  denken,  muß  vom  Standpunkt  einer 
wirtschaftlichen  Logik,  die  den  wirtschaftlichen  Vorstellungen  des 


1)  Hildebrand,  a.  a.  O.  S.  26. 

2)  Hildebrand,  a.  a.  O.  S.  39,  40. 

3)  Moll,  Bruno,  Logik  des  Geldes,  München  und  Leipzig  1916; 
ferner:  Die  modernen  Geldtheorien  und  die  Politik  der  Reichsbank, 
Finanz-  und  volkswirtschaftliche  Z,eitf ragen,  herausgegeben  von  Schanz 
und  Wolf,  45.  Heft,  Stuttgart  1917,  sowie  zahlreiche  Artikel  in  volks- 
wirtschaftlichen Zeitschriften.  Vgl.  zu  Moll,  Logik  des  Geldes,  die 
Kritiken  von  Melchior  Palyi,  Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozial- 
politik, 42.  Bd.,  1916/17,  S.  981  ff.,  von  Robert  Lief  mann,  Geld  und 
Gold,  Stuttgart  und  Berlin  1916,  S.  105 ff.,  Alfred  Schmidt,  Neuere 
Urteile  über  die  Staatliche  Theorie  des  Geldes,  Schmollers  Jahrbuch, 
41.  Jahrg.,  Heft  2,  S.  3751,  sowie  von  Bendixen,  Bemerkungen  zur 
Geldschöpfungslehre,  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik, 
3.  F.,  58.  Bd.,  1919,  S.  134. 

4)  Moll,  Logik  des  Geldes,  4.  Kap.,  S.  58  ff. 

Döring.  2 
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Menschen,  wenn  sich  jene  vielleicht  auch  nur  im  Unterbewußtsein 
befinden,  gerecht  wird,  der  Besitz  des  Geldes  schließlich  zu 
irgend  einer  materiellen  oder  auch  immateriellen  Befriedigung 
führen?  Moll  bejaht  diese  Fragen,  sie  erscheint  ihm  notwendig 
entweder  unmittelbar  am  Geldstoff  selbst  oder  aber  durch  Ein- 
lösung in  anderen  Gütern  oder  Diensten.  Ohne  diese  Vorstellung 
einer  endlichen  Befriedigung  müsse  das  Geld  sich  entwerten  ^). 
Für  den  Metallismus  biete  der  Stoff  des  Metallgeldes,  auch  bei  einer 
völligen  Demonetisierung,  die  Möglichkeit  endlicher  Befriedigung. 
Knapp  spreche  von  der  „zirkulatorischen  Befriedigung",  d.  h.  von 
der  Gewißheit  der  Weitergabe,  andere  erblicken  unter  Hervorhebung 
des  Glaubens  an  die  Unendlichkeit  des  Staates  und  der  Ewigkeit  des 
Nationalkredites  die  Möglichkeit  endlicher  Befriedigung.  Moll  ver- 
neint es  jedoch,  daß  der  Unendlichkeitsbegriff  in  der  wirtschaftlichen 
Logik  eine  Rolle  spiele,  die  „zirkulatorische  Befriedigung"  gebe 
keine  Antwort  auf  das  „Problem  des  Endes". 

Auch  die  Steuerfundation  des  Papiergeldes  reicht  nach  ihm 
allein  nicht  aus,  um  die  Vorstellung  des  befriedigenden  Endes  zu 
garantieren.  In  Hinsicht  auf  das  Problem  des  Endes  erscheinen 
ihm  deshalb  die  Umlaufsmittel  in  folgender  ansteigender  Skala 
die  Möglichkeit  stoffwertvoller  Befriedigung  zu  geben: 
Wechsel,  Schecks, 
Papiergeld, 

ünterwertiges  Metallgeld, 
vollwertiges  Metallgeld, 
Sachgüter. 

So  erblickt  Moll  in  den  einzelnen  Zahlungsmitteln  nicht  nur 
quantitative,  sondern  im  Gegensatz  zur  Knappschen  Auffassung, 
sowie  der  der  Anweisungs-  und  Funktionswerttheoretiker  Unter- 
schiede qualitativer  Art^):  Für  die  Gegenwart  erscheint  ihm, 
währungspolitisch  betrachtet,  eine  Goldkernwährung,  wie  sie  zuerst 
von  Plenge^),  später  vor  allem  von  Otto  Heyn  vertreten  worden 

1)  Moll,  a.  a.  O.  S.  59,  60  und:  Die  modernen  Geldtheorien 
usw.,  S.  43. 

2)  Moll,  a.  a.  O.  S.  62ff. 

3)  Plenge,  Joh.,  Von  der  Diskontpolitik  zur  Herrschaft  über 
den  Geldmarkt,  Berlin  1913,  S.  16-19,  119—122,  134-150. 
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ist,  die  Aussicht  endlicher  Befriedigung  zu  gewähren  und  den 
Glauben  hierauf  stützen  zu  können^). 

Der  originelle  Versuch  einer  Synthese  zwischen  „Waren"- 
und  „Anweisungstheorie"  Molls  berührt  sich  letzten  Endes  mit 
der  Anschauung  Wagners^)  in  der  Hervorhebung  des  Vertrauens- 
momentes, das  auch  Wagner  in  einem  stoffwertlosen  Gelde,  mit 
bloßem  Funktionswert,  für  nicht  genügend  gestützt  erachtet  und 
damit  sicherlich  das  Problem  des  Endes  vor  Augen  hat,  ohne  es 
allerdings  wie  Moll  scharf  und  deutlich  auszusprechen.  Seiner 
Grundauffassung  nach  ist  Moll  zweifelsohne  Stoffwerttheoretiker, 
wie  sich  aus  der  ganzen  Problemstellung  seiner  Theorie  ergibt^). 

1)  Moll,  a.  a.  O.  S.  83;  ferner  Moll,  Die  modernen  Geldtheorien 
und  die  Politik  der  Reichsbank,  S.  43. 

2)  Wagner,  Adolph,  Sozialökonomische  Theorie  des  Geldes 
und  Geldwesens,  Leipzig  1909,  S.  120,  138. 

3)  Auch  Stephinger  versucht  in  „Wert  und  Geld",  Grundzüge 
einer  Wirtschaftslehre,  Tübingen  1918,  eine  Synthese  zwischen 
Metallismus  und  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes"  aufzustellen, 
aber  auch  er  bleibt  letzten  Endes  Stoffwerttheoretiker.  Stephinger 
geht  in  seiner  Geldtheorie  von  der  Wertlehre  aus,  indem  er 
auch  hier  zwischen  Objektivismus  und  Subjektivismus  zu  ver- 
mitteln versucht  und  für  sie  nicht  Subjekt  oder  Objekt,  sondern 
„Wirklichkeit  und  Stoff"  zum  Ausgangspunkt  nimmt  (S.  1.)  Nach 
Stephinger  ist  das  Geld  „ein  für  alle  Wirtschaftseinheiten  und  für  die 
ganze  Gesellschaft  der  Art  nach  gleicher  und  der  Art  nach  unzerstör- 
barer Gebrauchswert"  (S.  173),  „als  solcher  entweder  allgemeine 
Gegengabe  oder  nur  allgemeines  Vergleichsobjekt  beim  Tausch" 
(S.  192).  Während  der  Geldstoff  die  gleiche  Gebrauchswertmöglichkeit 
des  Geldes  darstellt, ,  bekundet  nach  ihm  die  Urkunde  den  stofflichen 
Inhalt  des  Geldstückes.  Eine  Verbindung  des  Stoffes  mit  der  Urkunde, 
wie  es  beim  geprägten  Metallgeld  der  Fall  ist,  braucht  nicht  not- 
wendig vorhanden  zu  sein,  die  Urkunde  kann  aus  Papier  bestehen, 
der  Stoff  ist  dann  nicht  unmittelbar  mit  ihr  verbunden,  sondern  liegt 
als  Deckung  bereit.  „Stoff  und  Urkunde  verhalten  sich  zueinander 
wie  allgemeiner  Stoff  und  konkrete  Wirklichkeit  oder  wie  „allgemeiner 
Gebrauchswert  und  konkreter  Tauschwert."  „Die  Urkunde  besagt, 
was  tatsächlich  an  nominellem  Tauschwert  vorliegt,  der  Stoff  ist  die 
allgemeine  Gebrauchswertmöglichkeit"  (S.  178,  292).  Der  Staat  gibt 
nach  Stephinger  nur  die  „nötige  äußerlich  erkennbare  gesellschaftliche 
Geltung"  für  ein  sicheres  Funktionieren  des  Geldes  (S.  170).  Stephinger 

2* 
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b)  Funktionswerttheorien. 

Während  die  Stoffwerttheoretiker  im  Oelde  das  wertvolle 
Tauschgut,  die  Ware,  und  im  Edelmetallgelde  das  eigentliche  Geld 
erblicken,  erweitert  eine  andere  Richtung  den  Begriff  des  Geldes 
auch  auf  das  stoffwertlose  Geld.  Auch  sie  sieht  im  Gelde  stets 
das  wertvolle  Tauschgut,  eine  Ware  sui  generis,  aber  im  stoff- 
wertlosen Gelde  als  Geld  nicht  nur  „eine  Anweisung  auf  Geld", 
„einen  Stellvertreter  von  Metallgeld",  das  seinen  Wert  von  dem 
Werte  des  Metallgeldes  herleitet,  auf  welchen  es  lautet,  sondern 
in  gleicher  Weise  ein  wertvolles  besonderes  Gut.  Der  Geldstoff 
ist  für  jene  Richtung,  die  Funktionswerttheorie  im  Gegensatz  zur 
Stoffwerttheorie,  für  das  Wesen  des  Geldes  bedeutungslos.  Die 
Geldfunktion  kann  nicht  nur  von  einem  stoffwertvollen  Gelde, 
wie  es  der  starre  Metallismus  annimmt,  sondern  ebensogut,  ja 
nach  der  Auffassung  der  meisten  Funktionswerttheoretiker,  rein 
theoretisch  betrachtet,  besser  von  einem  stoffwertlosen  Gelde, 
einem  Gelde   mit   „bloßem  Funktionswert"    erfüllt  werden^). 

erkennt  keine  Funktionen  des  Geldes,  sondern  nur  Zwecke,  die  der 
wirtschaftende  Mensch  mit  Hilfe  dieser  stofflichen  Möglichkeiten  ver- 
folgt, an.  Wenn  Stephinger  es  auch  als  Frage  der  Entwicklungsstufe 
und  Technik  bezeichnet,  welcher  Stoff  zum  Gelde  wird,  so  ist  seine 
Geldauffassung  im  Grunde  genommen  doch  nichts  anderes  als  eine 
metallistische.  Seine  Anschauungen  unterscheiden  sich  durch  nichts 
von  denen  anderer  Stoff werttheoretiker,  wenn  er  meint,  daß  definitives 
Geld  dasjenige  ist,  welches  „nicht  eingelöst  zu  werden  braucht,  weil 
es  von  seinem  eigenen  realen,  nicht  subjektiven  Gebrauchswert  ge- 
tragen ist"  (S.  169),  oder  daß  das  staatliche  Geld  einer  entsprechenden 
geldmäßigen  Deckung  bedürfe  (S.470),  und  daß  der  Geldstoff  als 
Gebrauchswert  „beim  Tausch  seine  charakteristische  Eigenart  die 
Grundlage  für  den  Vergleich  und  den  gleichen  Ausdruck  und  damit 
für  die  Aufhebung  der  Verschiedenheit  der  Gebrauchswerte  geben" 
müsse  (S,  173,  207).  Zu  Stephinger  vgl.  die  Kritiken  von  K.  E.  Nickel, 
Zeitschrift  für  die  gesamte  Staatswissenschaft,  74.  Jahrg.,  1919,  S.  109 ff. 
und  von  Melchior  Palyi,  Zeitschrift  für  Sozialwissenschaft,  N.  F., 
10.  Jahrg.,  1919,  S.  605ff. 

1)  Diese  theoretische  Auffassung  jener  Richtung  schließt  natür- 
lich nicht  aus,  daß  manche  Funktionswerttheoretiker  einem  praktischen 
Antimetallismus  äußerst  skeptisch  gegenüberstehen  und  einen  prak- 
tischen Metallismus  vertreten. 
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Denn  die  Geldfunktion  verleiht  nach  Auffassung  der  Funktions- 
werttheoretiker im  Grunde  genommen  dem  Gelde  den  Wert- 
charakter als  Geld,  wobei  jene  Theoretiker  aber  keineswegs  leugnen, 
daß  der  Geldstoff  des  Metallgeldes  ursprünglich  die  Grundlage  der 
Wertbegründnng  dieses  Geldes  gewesen  ist. 

Einer  der  ersten-  der  neueren  Geldtheoretiker,  welcher  an 
Stelle  einer  vielfach  noch  „kausalen"  die  rein  „teleologische"  Be- 
trachtung des  Geldes  in  den  Vordergrund  stellte  und  darauf  auf- 
merksam machte,  daß  das  Wesen  des  Geldes  keineswegs  ein 
stoffwertvolles  Geld  erfordere,  war  der  in  der  Währungspolitik 
als  Verfechter  der  sogenannten  „Goldkernwährung"  bekannte 
Währungspolitiker  und  Geldtheoretiker  Otto  Heyn.  Schon  lange 
vor  Knapp  hat  Heyn,  wie  es  kurz  vor  ihm  Marcus  Mark^),  Sylvio 
Gesell-)  und  Eduard  Hammer^)  unklar  ausgesprochen  hatten, 
betont,  daß  das  Geld  einen  selbständigen,  vom  Werte  seines 
Materials  unabhängigen  Wert  besitze*).  Heyn  machte  schon 
damals  mit  vollem  Rechte  darauf  aufmerksam,  daß  der  Tausch- 
wert'des  Goldes  zwar  ursprünglich  auf  seiner  gewerblichen  Ver- 
wendbarkeit beruhe,  sodann  aber  auf  seiner  Verwendung  als  all- 
gemeines Tauschmittel  und  daß  im  Laufe  der  geschichtlichen 
Entwicklung  die  monetäre  Verwendung  bei  weitem  die  wichtigste 
Stütze  seines  Wertes  geworden  sei.  Vor  allen  Dingen  hat  Heyn 
stets  die  Zahlkraft  des  Geldes  als  eine  Hauptquelle  seines  Wertes 
und  die  Bedeutung  des  Staates  für  die  Wertbegründung  des  Geldes 
hervorgehoben,  so  daß  er  mit  vollem  Recht  in  gewisser  Beziehung 
als  ein  Vorläufer  Knapps  bezeichnet  werden  muß.  Besonders 
hat  Heyn  darauf  aufmerksam  gemacht,  daß  der  Wert  des  Papier- 
geldes nicht  auf  seiner  Einlösbarkeit  auf  Metallgeld  beruhe,  daß 


1)  Mark,  -Marcus,  Die  Valuta  ein  Weltproblem,  2.  Aufl.,  Budapest 
1894;  ferner:  Das  Gold  nicht  mehr  Geld,  Budapest  1897. 

2)  Gesell,  Sylvio,  Die  Anpassung  des  Geldes  und  seiner 
Verwaltung  an  die  Bedürfnisse  des  modernen  Verkehrs,  Buenos 
Ayres  1897. 

3)  Hammer,  Eduard,  Die  Hauptprinzipien  des  Geld-  und 
Währungswesens,  Wien  1891. 

4)  Heyn,  Otto,  Irrtümer  auf  dem  Gebiete  des  Geldwesens, 
Berlin  1900,  S.  Iff. 
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es  auch  keine  Metallbasis,  sondern  einen  selbständigen  eigenen 
Wert  besitze^). 

Aus  der  Auffassung  des  Geldwertes  als  eines  Funktionswertes 
betont  Heyn,  daß  nicht  das  Gold,  sondern-  in  Deutschland  die 
„Mark",  ein  „Wertbetrag,  welchen  das  Gold  verkörpert  und  welcher 
in  Gold  gemessen  den  2790.  Teil  eines  Kilogramm  Goldes  .  .  . 
darstellt",  als  allgemeines  Wertmaß  dient,  daß  man  also  nicht 
von  einer  „Gold"-,  sondern  von  einer  „Mark"währung  sprechen 
müsse^). 

Für  die  Erkenntnis  der  Bedeutungslosigkeit  des  Geldstoffes 
für  das  Wesen  des  Geldes  hat  vor  allen  Dingen  Simmeis  geist- 
reiche „Philosophie  des  Geldes"^)  und  in  gleicher  Weise  die 
„Staatliche  Theorie  des  Geldes"  von  Knapp  bahnbrechend  gewirkt. 

1)  Heyn  erklärt  den  Wert  des  stoffwertlosen  Geldes  durch 
eine  eigene  subjektive  Sparwerttheorie  (Irrtümer  usw.,  a.  a.  O.  S.  8; 
desgl.  Heyn,  Theorie  des  wirtschaftlichen  Wertes,  Berlin  1899,  S.  52 ff.), 
aus  seinem  Nutzwert  und  den  Beschaffungskosten,  die  nach  seiner 
Theorie  den  sogenannten  „Sparwert"  begründen.  Die  vom  Staate 
dem  Papiergelde  verliehene  gesetzliche  Zahlungskraft  gegenüber  Geld-, 
insbesondere  Steuerschulden  gebe  demselben  „Brauchbarkeit,  Nütz- 
lichkeit", da  es  ferner  vom  Staate  nicht  umsonst,  sondern  möglichst 
teuer  verkauft  werde,  auch  „Kostspieligkeit",  so  daß  es  im  Tausch- 
verkehr die  Eigenschaften  eines  wertvollen  Gutes,  Tauschwert  und 
Kaufkraft  erlange.  (Heyn,  Unser  Geldwesen  nach  dem  Kriege, 
Finanz-  und  volkswirtschaftliche  Zeitfragen,  herausgegeben  von  Schanz 
und  Wolf,  28.  Heft,  Stuttgart  1916,  S.  12ff.)  Für  die  Erhaltung  des 
Wertes  des  Papiergeldes  hält  Heyn  jedoch  die  Stützung  des  Ver- 
trauens zu  demselben  durch  einen  Goldschatz  bei  der  Zentralnoten- 
bank für  notwendig.  (Heyn,  Papierwährung  mit  Goldreserve  für  den 
Auslandsverkehr,  Berlin  1894;  ferner  Heyn,  Der  Goldschatz  der  Reichs- 
bank und  seine  Bedeutung  im  Krieg  und  nach  dem  Kriege,  Zeitschrift 
für  Sozialwissenschaft,  N.  F.,  7.  Bd.,  1916;  ferner  Heyn,  Unser  Geld- 
wesen nach  dem  Kriege,  sowie  zahlreiche  andere  Schriften;  vgl.  auch 
Literaturverzeichnis.)  In  der  Hervorhebung  des  Vertrauensmomentes 
berührt  sich  Heyn  mit  Adolph  Wagner;  vgl.  Wagner,  Sozialökonomische 
Theorie  des  Geldes  und  Geldwesens,  Leipzig  1909,  S.  117f.,  119f. 

2)  Heyn,  Irrtümer  usw.,  S.  2,  11,  12;  ferner  Heyn,  Nochmals 
vom  Geldwert,  Bankarchiv,  9.  Jahrg,  Nr.  '22,  1910,  S.  340. 

3)  Simmel,  Philosophie  des  Geldes,  1.  Aufl.  Leipzig  1900,  2.  Aufl. 
Leipzig  1907. 
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Wenn  auch  eine  Darstellung  der  „Philosophie  des  Geldes"  nicht 
mehr  in  den  Rahmen  dieser  Arbeit  gehört,  so  ist  doch  ein  Hin- 
weis auf  Simmel  unerläßlich,  weil  er,  wie  nach  ihm  nur  die 
„Staatliche  Theorie  des  Geldes",  höchst  befruchtend  auf  die  An- 
schauungen über  das  Wesen  des  Geldes  gewirkt  hat.  In  der 
mehr  philosophischen  Betrachtung  des  Geldes  bringt  Simmel  den 
Werdegang  des  Geldes  von  der  Substanz  zur  Funktion  zur  Dar- 
stellung; er  betont  mit  Recht,  daß  „der  Wert  des  Geldes  immer 
mehr  von  seinem  terminus  a  quo  auf  seinen  terminus  ad  quem 
übergeht  und  daß  so  das  Metallgeld,  in  bezug  auf  die  psycho- 
logische Vergleichgültigung  seines  Materialwertes,  mit  dem  Papier- 
geld auf  einer  Stufe  steht ^)".  Das  Papiergeld  ist  ihm  keineswegs 
eine  Anweisung  auf  Metallgeld,  sondern  als  Geld  ein  wertvolles 
Gut.  „Zu  je  ausgedehnteren  und  mannigfaltigeren  Diensten  das 
Geld  berufen  ist  und  je  schneller  das  einzelne  Quantum  zirkuliert, 
desto  mehr  muß  sein  Funktionswert  über  dem  Substanzwert 
hinauswachsen^)."  Der  moderne  Verkehr  scheint  ihm  nach  einer 
Ausschaltung  des  Substanzwertes  zu  tendieren.  Wies  so  Simmel 
die  theoretische  Gleichberechtigung  des  stoffwertvollen  und  stoff- 
wertlosen Geldes  nach,  so  versuchte  er  in  gleicher  Weise  die 
„Wertmaßtheorie"  der  Substanzwerttheoretiker  durch  eine  eigene, 
die  „Proportionstheorie"  ^)  zu  erschüttern,  deren  Unhaltbarkeit 
jedoch  durch  Helfferich*),  Altmann^),  Soda*^)  u.  a.  nachgewiesen 
worden  ist.  Dadurch,  daß  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes" 
die  Zahlungsmittelfunktion  in  den  Vordergrund  stellte  und  sie  als 
Wertgrundlage  des  Geldes  ansprach,  —  denn  das  ist  doch  letzten 
Endes  der  Sinn  der  staatlichen  Theorie,  wenn  sie  auch  einen 
„Wert"  des  Geldes  ausdrücklich  ablehnt  und  nur  eine  Geltung 
desselben  anerkennt  — ,  hat  sie  in  gleicher  Weise  für  eine  richtige 
Erkenntnis  des  Wesens  des  Geldes,  dessen  Funktionen  in  gleicher 


1)  Simmel,  a.  a.  O.  S.  117. 

2)  Simmel,  a.  a.  O.  S.  117. 

3)  Simmel,  a.  a.  O.  S.  88ff. 

4)  Helfferich,  Karl,  Geld  und  Banken,  I.  Teil:  „Das  Geld", 
2.  Aufl.,  S.  527  ff. 

5)  Altmann,  S.  P.,  Zur  deutschen  Geldlehre  des  19.  Jahrhunderts^ 
a.  a.  O.  S.  22. 

6)  Soda,  Kiichiro,  Geld  und  Wert,  Tübingen  1909,  S.  18ff. 
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Weise  theoretisch  von  einem  stoffwertlosen  Oelde  mit  „bloßem 
Funktionswert"  erfüllt  werden  können,  gewirkt.  Die  „Philosophie 
des  Geldes"  und  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  müssen 
deshalb  als  diejenigen  Geldtheorien  bezeichnet  werden,  welche 
von  dem  größten  Einfluß  auf  alle  nachfolgenden  Geldtheoretiker 
gewesen  sind,  soweit  sie  die  Geldfunktion  als  vom  Geldstoff  un- 
abhängig betrachten.  In  der  Hervorhebung  der  Geldfunktion  be- 
rühren sich  die  Funktionswerttheoretiker,  die  im  Grunde  genommen 
stets  Vertreter  der  „Warentheorie"  des  Geldes  bleiben,  —  wenn  auch 
nicht  in  einem  solch  engen  Sinne  wie  die  Stoffwerttheoretiker  — , 
auf  das  engste  mit  den  Anschauungen  der  Anhänger  der  Theorie 
des  Geldes  als  einer  „Anweisung".  Sie  bleiben  jedoch  dadurch 
stets  von  ihm  unterschieden,  daß  sie  stets  den  „Wertcharakter  des 
Geldes"  betonen.  Auch  im  *stoffwertlosen  Gelde  als  Geld  stets 
ein  wertvolles  besonderes  Gut  sehend,  erblicken  die  Funktions- 
werttheoretiker, wie  die  Anhänger  der  Anweisungstheorie  in  einem 
stoffwertlosen  Gelde,  einem  „Zeichengeide",  rein  theoretisch  die 
vornehmste  Verkörperung  der  Geldfunktion  und  das  Idealgeld  der 
Zukunft.  Will  man  den  Gegensatz  jener  beiden  Theorien  zum 
Metallismus  betonen,  so  kann  man  die  Funktionswert-  und  An- 
weisungstheoretiker, wie  es  z.  B.  Philippovich^)  tut,  mit  Knapp 
als  „Nominalisten"  bezeichnen.  In  einem  engeren  Sinne  sind 
unseres  Erachtens  jedoch  nur  die  Anweisungstheoretiker  wirkliche 
Nominalisten,  weil  sie  dem  Gelde  jeglichen  Wert  absprechen 
und  nur  eine  bestimmte  nominelle  Geltung  desselben  letzten  Endes 
anerkennen  dürfen^). 


1)  Philippovich,  Grundriß  der  politischen  Ökonomie,  I.  Bd., 
11.  Aufl.,  S.  275. 

2)  Mit  vollem  Recht  hat  schon  Helfferich  („Das  Geld",  2.  Aufl., 

5.  537)  darauf  aufmerksam  gemacht,  daß  im  Grunde  genommen  jeder 
wirtschaftliche  Wert  ein  „Funktionswert"  ist,  daß  auch  der  „Substanz- 
wert" schließlich  nichts  anderes  als  ein  Funktionswert  ist.  Auch 
Bortkiewitz  (Die  Frage  der  Reform  unserer  Währung  und  die 
Knappsche  Geldtheorie,  Annalen  für  Sozialpolitik  und  Gesetzgebung, 

6.  Bd.,  1919,  S.  83  Anm.)  und  Eßlen  (Die  beabsichtigte  Entthronung 
des  Goldes,  Schmollers  Jahrbuch,  16.  Bd.,  S.  1381  Anm.)  haben  neuer- 
dings hierauf  wieder  aufmerksam  gemacht.  Deshalb  haben  auch 
^einige  Autoren  an  Stelle  dieser  zu  Mißverständnissen  Anlaß  gebenden 


—  25  — 


Unter  den  neueren  Funktionswerttheoretikern  stellen  weitaus 
die  meisten  Autoren  die  Tauschmittelfunktion  des  Geldes  in  den 
Vordergrund  und  erblicken  in  ihr  das  wesentlichste  Merkmal  für 
die  Begriffsbestimmung  des  Geldes.  Sie  folgen  darin  dem  Bei- 
spiele Mengers  der  aus  dieser  Funktion  in  klassischer  Weise 
alle  anderen  Funktionen  des  Geldes,  nach  unserer  Ansicht  voll- 
kommen mit  Recht,  ableitete. 

Nichts  anderes  als  die  Tauschmittelfunktion  des  Geldes  ist 
es,  die  Helff erich-^)  als  die  Funktion  „als  Mittel  des  inter- 
personalen Verkehrs"  in  den  Mittelpunkt  der  Geldbetrachtung 
gestellt  hat.  •  Helfferich  geht  von  der  Stellung  des  Geldes  im 
Organismus  der  Volkswirtschaft  aus.  Ihm  ist  das  Geld  ein 
„Mittelgut",  das  „Instrument  des  interpersonalen  Verkehrs", 
Geld  im  wirtschaftlichen  Sinne  „die  Gesamtheit  derjenigen  Ob- 
jekte, welche  in  einem  gegebenen  Wirtschaftsgebiete  und  in  einer 


Ausdrücke  die  Terminologie  „Eigen-"  und  „Wirkungswert"  oder 
„Gegenstandswert"  und  „Vermittlungswert"  (Soda)  angewandt,  ohne 
mit  ihr  grundsätzlich  etwas  anderes  zu  sagen.  Uns  will  es  scheinen, 
daß  die  Ausdrücke  „Stoff-"  und  „Funktionswert"  —  wobei  wir  aus- 
drücklich betonen,  daß  es  einen  den  Dingen  an  sich  anhaftenden 
Wert  keineswegs  gibt,  sondern  daß  jeder  Wert  nur  ein  subjektiver 
sein  kann,  entstehend  durch  die  Beziehung  des  Menschen  zu  den 
Dingen  —  durch  Simmeis  geistreiche  Theorie  Daseinsberechtigung 
auch  in  der  modernen  Wissenschaft  gewonnen  haben.  Sie  sollen 
deshalb  auch  im  folgenden  bei  der  Betrachtung  des  statisch  qualitativen 
Geldproblems  beibehalten  werden.  Hier  soll  jedenfalls  mit  der 
Gegenüberstellung  von  Stoff-  und  Funktionswerttheorien  nichts 
anderes  gesagt  werden,  als  daß  den  Vertretern  jener  Theorien  hier 
das  stoffwertvolle  Geld,  das  Edelmetallgeld,  dort  aber  das  stoffwert- 
lose Geld,  mit  bloßem  „Funktionswert",  dem  Wesen  des  Geldes,  rein 
theoretisch  betrachtet,  am  besten  zu  entsprechen  scheint.  Über  die 
Frage  nach  den  Bestimmungsgründen  des  Geldwertes,  nach  seiner 
Höhe,  soll  hier  noch  kein  Urteil  gefällt  werden.  Ein  solches  Urteil 
kann  nur  erfolgen  auf  Grund  einer  „Wertlehre".  Die  Stellung  der 
neueren  Geldtheorien  zu  jenem  Problem  ist  aber  dem  zweiten  Teile 
dieser  Arbeit  vorbehalten. 

1)  Menger,  Artikel  „Geld",  Handwörterbuch  der  Staatswissen- 
schaften, 3.  Aufl.,  4.  Bd.,  Jena  1909,  S.  598ff. 

2)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  265. 
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gegebenen  Wirtschaftsverfassung  die  ordentliche  Bestimmung 
haben,  den  Verkehr  (oder  die  Übertragung  von  Werten)  zv^ischen 
den  wirtschaftenden  Individuen  zu  vermitteln"^).  Nach  dieser 
Definition  rechnet  Helfferich  Metallgeld,  Wertpapiergeld  und  Bank- 
noten zum  Oelde,  schließt  jedoch  Schecks,  Wechsel,  Anv^eisungen, 
Briefmarken,  Coupons  usw.  vom  Geldbegriff  aus,  da  sie  nicht 
nach  ihrer  ordentlichen,  sondern  nur  nach  ihrer  gelegenthchen  Be- 
stimmung die  Qeldfunktion  ausüben^).  Die  Grundfunktion  des 
Geldes  als  „Instrument  des  interpersonalen  Verkehrs"  löst 
Helfferich  in  drei  Teilfunktionen,  die  des  Tauschmittels,  Zahlungs- 
mittels und  Wertmaßes  auf.  Alle  anderen  Funktionen  des  Geldes,» 
als  Wertbewahrungs-,  Werttransportmittel,  Kapitalübertragungs- 
mittel sind  nur  Nebenfunktionen  des  Geldes').  Eine  Wertmaß- 
funktion des  Geldes  erkennt  Helfferich  nur  insofern  an,  als,  weil 
1m  Geld  als  allgemeinem  Tauschmittel  die  Preise  ausgedrückt 
werden,  der  Preis  seinerseits  der  Ausdruck  für  den  Verkehrswert 
der  Güter  ist,  das  Geld  somit  zum  gemeinschaftlichen  Nenner 
des  Tauschwertes  aller  Verkehrsgüter  wird.  Im  Anschluß  daran 
dient  auch  die  Geldeinheit  (Mark,  Rubel,  Frank)  als  allgemeine 
Werteinheit,  in  welcher  auf  Grund  der  im  Verkehr  gezahlten 
Preise  der  Wert  der  Güter  abgeschätzt  wird*). 

Auch  von  der  juristischen  Seite  betrachtet  Helfferich  das 
Geld  und  bezeichnet  als  Geld  im  Rechtssinne  „die  Gesamtheit 
derjenigen  Gegenstände,  die  von  der  Rechtsordnung  in  der  ordent- 
lichen Bestimmung,  die  Übertragung  von  Vermögenswerten  von 
Person  zu  Person  zu  vermitteln,  anerkannt  sind"^). 

Helfferich  sieht  unter  scharfer  Ablehnung  der  Auffassung  des 
Geldes  als  eines  wertlosen  Zeichens,  einer  Anweisung,  im  Gelde 
stets  das  wertvolle  Gut^).  Der  Wert  des  Geldes  brauche  nicht 
unbedingt  ein  Substanzwert,  er  könne  auch  ein  bloßer  Funktions- 
wert sein?).    Aus  einer  eklektischen  Wertlehre  leitet  Helfferich 


1)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  220. 

2)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  224:ff. 

3)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  244ff.,  279. 

4)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  257 ff. 

5)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  287. 

6)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  524 ff.,  535  ff. 
Helfferich,  a.  a.  O.  S.  536. 


den  Wert  des  Geldes,  wie  den  des  Wertes  eines  jeden  anderen 
Gutes,  daraus  ab,  daß  es  einmal  Gegenstand  eines  menschlichen 
Bedürfnisses  ist,  sodann  daraus  her,  daß  seine  Beschaffung  mit 
Arbeit  und  Opfern  verbunden  ist.  Als  Gegenstand  menschlichen 
Bedürfnisses  gründet  sich  der  Wert  des  Metallgeldes  sowohl  auf 
seine  Verwendung  als  Geld,  als  auch  auf  seine  Brauchbarkeit  als 
Rohstoff,  für  Schmuck,  Geräte  usw.,  beim  stoffwertlosen  Gelde 
nur  auf  seine  Geldfunktion.  Während  beim  Metallgelde  die 
zweite  Voraussetzung  des  wirtschaftlichen  Wertes,  die  mit  Arbeit 
und  Opfern  verbundene  Beschaffung  selbstverständlich  erscheine, 
leite  sich  der  Wert  des  stoffwertlosen  Geldes  in  dieser  Hinsicht, 
auch  wenn  die  natürlichen  Schwierigkeiten  seiner  Beschaffung^ 
seine  Produktionskosten,  gleich  Null  seien,  aus  einer  „in  der 
Gesellschaftsordnung  begründeten  Schwierigkeit"  her,  aus  dem 
„künstlichen  Beschaffungshindernis"  des  „staatlichen  Geldher- 
stellungsmonopols" '). 

Völlig  im  Mittelpunkt  der  Betrachtung  des  Wesens  des 
Geldes  steht  die  Tauschmittelfunktion  bei  Ludwig  v.  Mises, 
der  deshalb  im  Gelde  vor  allem  die  gesellschaftliche  Erscheinung 
erblickt  und  es  als  das  „allgemein  gebräuchliche  Tauschmittel" 
das  „den  Austausch  von  Gütern  und  Dienstleistungen  vermittelnde 
Verkehrsgut"  dessen  Hauptaufgabe  die  Vermittelung  des 
indirekten  Tausches  ist,  definiert.  Nach  dem  Vorbilde  Mengers 
führt  V.  Mises  alle  anderen  Funktionen  des  Geldes,  als  Vermittler 
des  Kapitalverkehrs,  als  Wertträger,  Werttransportmittel,  allgemeines 
Zahlungsmittel,  als  Mittel  für  einseitige  und  subsidiäre  Leistungen, 
auf  die  Tauschmittelfunktion  zurück.  In  der  Funktion  des  Geldes 
als  allgemeines  Zahlungsmittel  fehlt  nur  der  äussere  Zusammen- 
hang zwischen  den  beiden  Teilen  des  einheitlichen  Tauschgeschäfts, 
so  daß  die  Zahlung  fälschlicherweise  als  ein  besonderer  Akt 
aufgefaßt  wird.  Auch  hier  ist  das  Geld  nichts  anderes  als  all- 
gemeines Tauschmittel.  Im  scharfen  Gegensatz  zu  Knapp  betont 
V.  Mises,  daß  nur  der  Verkehr  ein  Gut  zum  Gelde,  zum  allgemeinen 
gebräuchlichen  Tauschmittel,  erheben  könne*).    „Nicht  der  Staat, 

1)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  537,  538. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  3. 

3)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  10. 

4)  V.  Mises,  a.  a.  O.  4.  Kap.,  S.  56ff. 
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sondern  die  auf  dem  Markte  Tauschenden  in  ihrer  Gesamtheit 
schaffen  Geld^)." 

Die  Auffassung  des  Geldes  als  Wertmesser  lehnt  v.  Mises"), 
wie  schon  Menger^),  auf  das  Entschiedenste  ab,  nach  ihm  ist  im 
Rahmen  der  subjektiven  Wertlehre  „kein  Raum  für  solche  Ge- 
dankengänge". Nicht  eine  Messung  des  Wertes,  sondern  nur  ein 
Vergleichen  mit  anderen  gleichartigen  Gefühlen  ist  möglich. 
„Das  subjektive  Werturteil  .  .  „mißt  nicht  die  Bedeutung  der 
Objekte  des  Wirtschaftens,  es  bringt  sie  in  einer  Rangordnung, 
es  skaliert  sie*)."  Aus  der  Unmöglichkeit,  den  subjektiven  Ge- 
brauchswert zu  messen,  folgert  v.  Mises  die  Unmöglichkeit,  ihm 
„Größe"  zuzusprechen,  die  Unzulässigkeit  zu  behaupten,  ein  be- 
stimmtes Gut  wäre  so  und  so  viel  wert.  „Eine  solche  Redeweise 
-  müßte  sich  unbedingt  auf  eine  bestimmte  Einheit  beziehen,  ihr 
eigentlicher  Sinn  geht  dahin,  auszudrücken,  wie  oft  diese  Einheit 
in  dem  zu  bestimmenden  Quantum  enthalten  ist^)."  Diese  Auf- 
fassung lehnt  V.  Mises  auf  das  Entschiedenste  ab,  denn  außerhalb 
des  Wertungsprozesses  sei  kein  Wert  vorhanden,  einen  abstrakten 
Wert  gebe  es  nicht^).  Auch  der  objektive  Wert  wird  nach  ihm 
nicht  gemessen.  Weil  das  Geld  heute  eben  allgemeines  Tausch- 
mittel ist  und  der  Preis  eines  jeden  Gutes  deshalb  in  Geld  aus- 
gedrückt wird,  kann  auch  der  Tauschwert  eines  "jeden  Gutes  in 
Geld  ausgedrückt  werden.  „Weil  zur  Marktrelation  jede  Ware 
zu  Geld  gemacht  und  Geld  in  jede  Ware  umgewandelt  werden" 
kann,  wird  auch  der  objektive  Tauschwert  in  Geld  gerechnet. 
Das  Geld  ist  für  v.  Mises  nicht  Wertmaß,  sondern,  wie  schon  für 
Menger,  lediglich  „Preisindikator"  ^). 

V.  Mises  unterscheidet  drei  theoretisch  völlig  gleichwertige 
Geldtypen:  Sachgeld,  Kreditgeld  und  Zeichengeld *^).  Sachgeld 
ist  für  V.  Mises  solches  Geld,  welches  gleichzeitig  Ware  im  tech- 

1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  68.  ^ 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  15. 

3)  Menger,  Art.  „Geld",  a.  a.  O.  S.  582. 

4)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  16. 

5)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  24. 

6)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  26. 

7)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  30. 

8)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  48. 


—   29  — 


nischen  Sinne  ist,  Kreditgeld  eine  als  allgemeines  Tauschmittel 
verwandte  künftig  fällig  werdende  Forderung,  beim  Zeichengeld 
ist  der  Stempel,  das  Zeichen,  ausschlaggebend.  „Geld  ist  hier 
nicht  der  Stoff,  der  das  Zeichen  trägt,  sondern  das  Zeichen  selbst.** 
Den  drei  Geldarten  stellt  v.  Mises  die  Umlaufsmittel,  die  Geld- 
surrogate, stets  fällige  sichere  Geldforderungen,  welche  als 
Forderung,  nicht  aber  als  Geld  bewertet  werden,  gegenüber, 
V.  Mises  betont  es  ausdrücklich,  daß  auch  aus  der  Geldfunktion 
Wert  entstehen  kann^),  daß  also  Geld,  das  bereits  als  solches 
fungiert  hat,  auch  dann  einen  Wert  besitzt,  wenn  die  ursprüng- 
liche Quelle  seines  Tauschwertes,  sein  Gebrauchswert,  hinweg- 
gefallen ist.  Sein  Wert  stützt  sich  dann  ausschließlich  auf  seine 
Funktion  als  allgemeines  Tauschmittel-).  In  der  Werteinheit 
(Mark,  Frank  usw.)  sieht  v.  Mises  unter  schaffer  Ablehnung  der- 
selben als  einer  „Einheit"  des  Wertes,  im  Gegensatz  zu  Knapp ^ 
keineswegs  eine  nominale  Wertgröße,  sondern  die  „Rechnungs- 
einheit", eine  Gewichtsmenge  Goldes,  in  Deutschland  nach  dem 
Münzgesetz  die  Bezeichnung  für  V2790  kg  feinen  Goldes^). 

Unter  den  neueren  Theoretikern,  welcjie  die  Tauschmittel- 
funktion des  Geldes  in  den  Vordergrund  stellen,  ist  Gruntzel*) 
zu  nennen.  Er  definiert  das  Geld  als  „die  zum  allgemeinen  Tausch- 
mittel erhobene  Ware,  also  eine  Ware  mit  Vorzugsstellung"^), 
Gruntzel  sieht  die  Wertmaßfunktion  des  Geldes  in  einer  Messung 
des  Tauschwertes  der  Waren  mit  dem  Tauschwerte  des  Geldes, 
es  findet  jedoch  keine  unmittelbare  Messung  statt,  weil  hier  ab- 
strakte Größen  vorliegen,  sondern  eine  mittelbare  Messung  durch 
die  konkreten  sichtbaren  Geldmengen,  da  der  Tauschwert  des 
Geldes  mit  der  Geldmenge  genau  in  demselben  Verhältnis  zu- 
oder  abnimmt. 


1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  134. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  III. 

3)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  54. 

4)  Gruntzel,  Joseph,  Der  Geldwert,  Grundsätze  für  die  Be- 
urteilung der  Geldentwertung,  Stuttgart  1919,  Finanz-  und  volks- 
wirtschaftliche Zeitfragen,  herausgegeben  von  Schanz  und  Wolf, 
57.  Heft. 

5)  Gruntzel,  a.  a.  O.  S.  11. 
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Der  Wert  des  Geldes  als  Geld,  sein  Funktionswert,  ist  nach 
GruntzeP)  „nichts  anderes  als  der  Warenwert  des  Geldes,  der 
höher  ist  als  der  Warenwert  des  Geldstoffes  oder  der  sonstigen 
Geldunterlage,  den  man  als  Eigenwert  hingestellt  hat"'^).  Gruntzel 
'hält  es  nicht  für  nötig,  daß  der  Warenwert  des  Geldes  auch  ein 
Stoffwert  sein  muß.  Der  Tauschwert  des  Geldes  braucht  nicht 
notwendig  mit  einer  Sache  verknüpft  zu  sein,  sondern  kann,  wie 
bei  den  Geldzertifikaten,  eine  Forderung  auf  eine  Sache  oder  ein 
stoffliches  Geld  verkörpern.  Der  eigene  Wert  des  uneinlöslichen 
Papiergeldes  liegt  nach  seiner  Auffassung  in  Übereinstimmung 
mit  Otto  Heyn  in  seiner  Verwendbarkeit  als  staatliches  Zahlungs- 
mittel bei  Steuern,  Abgaben  usw.  Dieser  eigene  Wert  des  Papier- 
geldes wird  durch  seine  Tauschmittelfunktion  erhöht,  ebenso  be- 
sitzt das  vollwertige  Metallgeld  einen  über  den  Stoffwert  und  die 
Prägegebühr  erhöhten  Warenwert^)*). 

Gelesnoff^)  geht  gleichfalls  von  der  Tauschmittelfunktion  . 
des  Geldes  aus  und  leitet  aus*  ihr  auch  alle  anderen  Geld- 
funktionen ab.  In  der  Funktion  als  Wertmaß  erscheint  Gelesnoff 
das  Geld,  auch  wenn  der  Warenpreis  erst  nach  Abschluß  des 
Tauschg^eschäftes  in  Geld  „berechnet",  „ausgedrückt"  wird,  dieser 
Ausdruck  zugleich  als  Maß  und  zwar  als  „exaktes  Maß"®).  Geles- 
noff sieht  im  Gelde  gleichfalls  stets  das  wertvolle  Tauschgut, 
und  zwar  spricht  er  auch  dem  stoffwertlosen  Gelde  auf  Grund 
seiner  objektiven  Wertlehre  einen  Wert  als  Monopolgut  infolge 


1)  Gruntzel,  a.  a.  O.  S.  14. 

2)  Gruntzel,  a.  a.  O.  S.  16. 

3)  Gruntzel,  a.  a.  O.  S.  16. 

4)  Auch  Albert  Hahn  sieht  in  „Von  der  Kriegs- zur  Friedens- 
währung", Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik,  Ergänzungs- 
heft 14,  Tübingen  1918,  in  der  Tauschmittelfunktion  vor  allem  im 
Anschluß  an  Otto  Heyn  die  Wertgrundlage  des  Geldes. 

5)  Gelesnoff,  W.,  Grundzüge  der  Volkswirtschaftslehre.  Nach 
einer  durch  den  Verfasser  für  die  deutsche  Ausgabe  vorgenommenen 
Neubearbeitung  des  russischen  Originals  übersetzt  von  Dr.  E.  Altschul, 
Leipzig  1918;  vgl,  dazu  die  Kritik  von  L.  Pohle,  Zeitschrift  für  Sozial- 
wissenschaft, N.  F.,  10.  Bd.,  1919,  S.  234ff. 

6)  Gelesnoff,  a.  a.  O.  S.  271. 
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der  Verleihung  des  Zwangskurses  durch  den  Staat  zu.  Es  er- 
scheint ihm  als  „der  reinste  Fall  der  Monopolwertbildung" 

Die  Funktion  des  Geldes  als  „Mittel  der  Preiszahlung"  stellt 
V.  Wies  er-)  in  den  Vordergrund.  Er  sieht  im  Gelde  die  ge- 
sellschaftliche Erscheinung  und  in  der  Volkswirtschaft  vor  allen 
Dingen  auch  eine  Zahlungsgemeinschaft^).  Der  Staat  hat  nach 
ihm  nur  die  Aufgabe,  die  gesellschaftliche  Bildung  des  Geldes 
auf  der  gesellschaftlich  gegebenen  Grundlage  zu  regulieren*). 
Für  ihn  ist  „Geld  jedes  allgemeine  Zahlungsmittel  im  Tausche 
und  außerhalb  des  Tausches"^).  Ein  Zahlungsmittel  ist  allgemein, 
„sobald  es  geschichtlich  eine  Massengewohnheit  der  Verwendung 
gefunden  hat"^).  Die  Bezeichnung  des  Geldes  als  allgemeines 
Tauschmittel  erscheint  v.  Wieser  als  zu  eng,  weil  sie  die  Zessions- 
zahlung nicht  mit  einschließt  und  auch  über  die  Funktionen  des 
Geldes  als  Mittel  der  Preiszahlung  nicht  genügend  aussagt^). 
Als  „Mittel  der  Preiszahlung"  ist  das  Geld  gleichzeitig  Preismaß^). 
Eine  Wertmaßfunktion  des  Geldes  erkennt  v.  Wieser  nur  insofern 
an,  als  das  Geld  auch  außerhalb  des  Tausches  als  Mittel  des 
Wertausdrucks  verwendet  wird^).  Es  ist  „aligemeines  Rechen- 
mittel im  privat-  und  volkswirtschaftlichen  Prozeß"  ^°),  in  ihm 
wird  der  persönliche  und  volkswirtschaftliche  Tauschwert  gerechnet, 
es  dient  als  rechnerischer  Ausdruck  für  alle  im  volkswirtschaft- 
lichen Prozeß  wirkenden  Werte. 

v.  Wieser  hebt  ausdrücklich  den  Funktionswert  des  Geldes 
hervor.  Ihm  ist  das  Geld  keineswegs  eine  bloße  Anweisung  auf 
Güter  ohne  Wert,  sondern  es  ist  ihm,  „weil  von  Tauschwert  ge- 
sättigt, selber  lebendiger  Wert",  „die  Konzetitration  des  Wertes, 
die  alle  Werte  des  Marktes  vereinigt  reflektiert,  zu  deren  Erwerbung 

1)  Gelesnoff,  a.  a.  O.  S.  354ff. 

2)  V.  Wieser,  Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft.  In:  Grund- 
riß der  Sozialökonomik.    Bd.  L   Tübingen  1914.    S.  309. 

3)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  305. 

4)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  321. 

5)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  309. 

6)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  309. 

7)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  309. 

8)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  310. 

9)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  310. 

10)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  310,  840ff. 
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es  die  Mittel  bietet"  i).  Der  Wert  des  Edelmetallgeldes  leite  sich 
aus  der  Tauschmittelfunktion  des  Geldes  und  aus  seiner  industriellen 
Verwendungsmöglichkeit  zu  einem  „gemeinsamen  Anschlage  des 
Wertes"  her^).  Das  stoffwertlose  Geld,  das  Papiergeld,  für  das 
eine  geschichtliche  Massengewohnheit  der  Annahme  besteht,  ist 
ihm  keineswegs  nur  Wertzeichen,  sondern,  wie  das  Metallgeld, 
selber  „Träger  von  Wert".  Es  hat  Tauschwert  erworben,  obwohl 
sein  Stoff  so  gut  wie  keinen  Tauschwert  besitzt^). 

V.  Wieser  unterscheidet  Bargeld  oder  Vollgeld  als  selbständiges, 
für  sich  allein  allgemein  verwendbares  Geld,  als  akzessorisches 
Geld  die  Banknote  und  den  Überweisungscheck.  Den  Geschäfts- 
wechsel faßt  V.  Wieser  nicht  unter  den  Geldbegriff,  da  er  nicht 
ein  allgemeines  Zahlungsmittel  bildet,  ebenso  wie  andere  von 
Fall  zu  Fall  ausnahmsweise  als  Zahlungsmittel  verwendete  Geld- 
forderungen*). 

Während  die  bisher  genannten  Funktionswerttheoretiker  aus 
der  Tauschmittelfunktion  die  des  Preisindikators  und  damit  Wert- 
nenners, des  „common  denominator  of  value"  und  in  diesem 
Sinne  des  Wertmaßes  ableiten,  somit  jene  Funktion  nicht  für  un- 
bedingt wesentlich  für  die  Begriffsbestimmung  des  Geldes  erachten, 
heben  einige  andere  Theoretiker  dieselbe  als  besonders  wichtig 
hervor. 

So  sieht  Wagner  im  Gelde  als  ökonomischer  Begriff  das- 
jenige „Objekt,  welches  die  beiden  ökonomischen  Funktionen  des 
Tau^chmittels  und  des  Wertmaßes  in  einem  Verkehrsgebiete  in 
sich  vereinigt"^).  Er  definiert  das  Geld  als  „das  durch  Her- 
kommen und  Sitte  in  einem  Verkehrsgebiet  als  Tauschmittel  und 
Wertmaß  eingebürgerte  Objekt  (Tauschgut),  welches  von  den 
verkehrenden  auch  im  einzelnen  Verkehrsakt,  (insbesondereTausch), 
als  richtiger  und  voller  Tauschgegenwert  (Tauschäquivalent)  für 
andere  konkrete  Güter  annerkannt  und  benutzt,  gegeben  und 
genommen  wird,  im  Vertrauen  darauf,  daß  andere  (bezw.  wenigstens 

1)  v.  Wieser,  a..  a.  O.  S.  290. 

2)  V.  Wieser,  a:  a.  O.  S.  315. 

3)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  316. 

4)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  309. 

5)  Wagner,  Adolph,  Sozialökonomische  Theorie  des  Geldes 
und  Geldwesens,  Leipzig  1909,  S.  119. 
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die  große  Masse  anderer)  regelmäßig  es  ebenso  nehmen"^). 
Das  Vertrauensmoment  als  „individual"-  und  „massenpsycholo- 
gischer Faktor"  erscheint  ihm  von  der  allergrößten  Bedeutung, 
es  ist  ihm  „die  letzte  Grundlage"  des  Geldgebrauches.  Dieses 
Vertrauen  kann  sich  völlig  von  den  körperlichen,  stofflichen  und 
Formeigenschaften  des  Geldobjekts  loslösen  und  auf  der  als 
sichere  Tatsache  angenommenen  (geglaubten)  Tauschmittelfunktion 
des  Geldobjekts  beruhen-).  Ob  dieses  Vertrauensmoment  bei 
einem  Gelde  ohne  Stoffwert,  mit  „bloßem  Funktionswert",  dauernd 
erhalten  werden  kann,  erscheint  Wagner  als  fraglich^).  In  der 
ökonomischen  Funktion  des  Geldes  als  Wertmaß  dient  die  Geld- 
einheit als  Ausdrucksmittel  des  Tauschwertes  und  Preises  aller 
anderen  Güter,  so  daß  der  Tauschwert  der  Güter  mit  dem  Tausch- 
werte des  Geldes  verglichen  und  gemessen  werden  kann.  Während 
beim  stoffwertvollen  Gelde  die  Einheiten  des  als  Wertmaß  dienenden 
Objekts  „Gewichtsmengen  bestimmter  Qualität  des  Geldstoffs" 
bilden,  sind  jene  beim  stoffwertlosen  Gelde  „(Nenn-)  Werteinheiten 
dieses  Geldes"*).  Alle  anderen  ökonomischen  Funktionen  des 
Geldes  führt  Wagner  als  Folgefunktionen  auf  die  beiden  Haupt- 
funktionen des  Geldes  zurück^). 

Wagner  will  außerdem  vor  allem  auch  die  rechtliche  Seite 
des  Geldes  betrachtet  wissen.  Geld  im  rechtlichen  Sinne  ist 
nach  ihm  ein  „von  der  Rechtsordnung  als  rechtliches  (gesetzliches) 
Zahlmittel  anerkanntes  Objekt  (wirtschaftliches  Tauschgut)  zur 
Erfüllung  von  auf  Geld  lautenden  Verbindlichkeiten  oder  von 
solchen,  welche  auf  in  Geld  lautende  verwandelt  werden 
können" 6).  Geld  in  vollem  ökonomischen  und  rechtlichen; 
Sinne  ist  Wagner  aber  erst  dasjenige  Objekt,  welches  die 
Funktionen  „als  Tauschmittel  und  Wertmaß  und  als  rechtliches 
Zahl-  und  Schuldlösemittel"  ausübt^).     Demgemäß  unterscheidet: 


1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  119/20. 

2)  - Wagner,  a.  a.  O.  S,  117,  118. 

3)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  120,  138. 

4)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  119,  124. 

5)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  124ff. 

6)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  120. 

7)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  121. 

Döring. 


3; 
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Wagner  „eigentliches"  Papiergeld,  im  engeren  wissenschaftlichen 
Sinne,  welches  Uneinlösbarkeit  und  die  Eigenschaft  des  gesetz- 
lichen Zahlungsmittels  besitzt,  vom  „uneigentlichen",  stets  ein- 
lösbarem Papiergelde  ohne  Zwangskurs^.) 

Philippovich  zeigt  im  allgemeinen  dieselbe  Grundauffassung 
vom  Wesen  des  Geldes  wie  Wagner.  Der  Geldbegriff  umfaßt 
nach  ihm  die  beiden  ökonomischen  Funktionen  des  Tauschmittels 
und  Wertmaßes,  sowie  der  nicht  mehr  rein  ökonomischen  Funktion 
des  Geldes  als  gesetzlichen  Zahlungsmittels^).  In  der  Funktion 
des  Geldes  als  Wertmaß  wird  es  als  Tauschwert-  und  Preisaus- 
drucksmittel zu  einem  Mittel  der  Vergleichbarkeit  der  Werte  der 
Verkehrsobjekte^).  Unter  dem  Einfluß  von  Knapp  erscheint  ihm 
nicht  das  konkrete  Geld,  sondern  die  durch  jenes  ausgedrückte 
nominelle  Geldeinheit,  als  soziales  Preismaß  und  Preisausdrucks- 
mittel. Die  Münzeinheit  (Geldeinheit)  Mark,  Frank  usw.  ist  ihm 
einmal  Repräsendant  einer  gesetzlich  festgelegten  Menge  Edel- 
metalls, dann,  ganz  im  Widerspruch  zu  dieser  Auffassung,  deren 
Kauf(Zahlungs)kraft.  Das  Wesen  der  Münzeinheit  (Geldeinheit) 
sieht  er  dann  wiederum  in  ihrer  nominellen  Geltung  als  Wert- 
einheit*). Indem  Philippovich  nicht  in  der  äußeren  Erscheinungs- 
form des  Geldes,  sondern  in  seiner  Kaufkraft  das  Wesen  des 
Geldes  erblickt,  erscheint  ihm  nicht  der  Stoffwert  des  Geldes, 
sondern  eklektisch  der  Nennwertbefehl  des  Staates  und  das 
Vertrauen  der  Allgemeinheit  zu  der  Übereinstimmung  des 
Nominalwertes  mit  seiner  tatsächlichen  Kaufkraft  als  die  Grund- 
lage des  Geldwertes,  kraft  dessen  das  Geld  seine  Funktionen 
ausübt^).  „Nicht  der  stoffliche  Gehalt,  sondern  die  Funktion 
des  Geldes  als  Tauschmittel  gibt  dem  Gelde  den  Wert,  mit  dem 
es  im  Verkehr  zur  Geltung  kommt"  ^).  Philippovich  unterscheidet 
wie  Wagner  Papiergeld  im  strengen  Sinne  mit  dem  Kennzeichen 


1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  674ff. 

2)  Philippovich,  Grundriß  der  politischen  Ökonomie,  1.  Bd., 
14.  Aufl.,  Tübingen  1919,  S.  270. 

3)  Philippovich,  a.  a.  O.  S.  269. 

4)  Philippovich,  a.  a.  O.  S.  274  und  275. 

5)  Philippovich,  a.  a.  O.  S.  271. 

6)  Philippovich,  a.  a.  O.  S.  275. 
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der Uneinlösbarkeit  und  des  Zwangskurses  vom  uneigentlichen 
Papiergelde,  den  einlösbaren  Geldsurrogaten  ohne  Zwangskurs 

Auch  Lexis-)  hebt  die  Wertmaßfunktion  des  Geldes  hervor 
und  meint,  daß,  bei  ausschließlicher  Betrachtung  der  Geldeinheit 
Schilling,  Mark  usw.  als  Wertmaß,  die  in  Geld  ausgedrückten 
Preise  nur  Relativzahlen,  das  gegenseitige  Verhältnis  der  Tausch- 
werte ausdrückend,  bedeuten  würden,  ohne  daß  das  Geld  gleich- 
zeitig als  Träger  abstrakten  Tauschwertes  „realisiert"  zu  werden 
braucht.  In  seiner  Funktion  als  allgemein  anerkanntes  Tausch- 
oder Umlaufsmittel  ist  das  konkrete  reale  Geld,  in  welchem  auch 
Lexis  ein  „Gut"  erblickt,  „Träger  des  abstrakten  Tauschwertes" 
und  zugleich  „das  allgemeine  abstrakte  Wertäquivalent".  Eine 
Funktion  des  Geldes  als  allgemeines  Zahlungs-  und  Schuldlöse- 
mittel erkennt  Lexis  ebenfalls  an^). 

Unter  dem  Eindruck  von  Knapp  hebt  Lexis  vor  allem  den 
Einfluß  des  Staates,  der  gesetzlichen  Zahlungskraft  der  Münzen 
auf  den  Verkehrswert  des  Geldes  hervor*).  Während  beim  voll- 
wertigen Metallgelde  die  gesetzliche  Zahlkraft  ohne  Bedeutung 
ist,  da  hier  Nominal-  und  Metallwert  übereinstimmen,  erhält  das 
nicht  vollwertige  Metallgeld  durch  sie  eine  Ergänzung  seines  Ver- 
kehrwertes,  die  es  unter  günstigen  Umständen  dem  vollwertigen 
Gelde  gleichstellen  kann^).  Der  Wert  des  uneinlöslichen  Papier- 
geldes mit  Zwangskurs  stützt  sich  sogar  lediglich  auf  seine  ge- 
setzlich unbeschränkte  Zahlungskraft  für  staatliche  Zahlungen^). 
Deshalb  wird  auch  bei  reiner  Papierwährung  das  stoffwertlose 
Geld  zum  Wertmaß.  Der  Staat  hat  jedoch  nicht  die  Macht,  die 
UnVeränderlichkeit  dieses  Wertmaßes  festzusetzen,  weil  er  nur 
den  Zahlwert  des  Geldes  für  bestehende  Geldschulden,  nicht  aber 
seinen  Tauschwert  gegenüber  den  Waren  fixieren  kann. 

1)  Philippovich,  a.  a.  O.  S.  279ff. 

2)  Lexis,  Allgemeine  Volkswirtschaftslehre,  Leipzig  1910;  vergl. 
ferner  Artikel  „Papiergeld"  im  Handwörterbuch  der  Staatswissen- 
schaften, 6.  Bd.,  3.  Aufl.,  1910. 

3)  Lexis,  Allgemeine  Volkswirtschaftslehre,  S.  98. 

4)  Lexis,  Allgemeine  Volkswirtschaftslehre,  a.  a.  O.  S.  109. 

5)  Lexis,  a.  a.  O.  S.  109. 

6)  Lexis,  a.  a.  O.  S.  llOff.;  ferner  Artikel  „Papiergeld"  im 
Handwörterbuch  der  Staatswissenschaften,  3.  Aufl.,  S.  Ö87f. 

3* 
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Den  Geldbegriff  beschränkt  Lexis  streng  auf  die  vom  Staate 
ausgegebenen  Umlaufsmittel.  Die  Banknoten  sind,  solange  sie 
als  stets  fällige,  einlösliche  Schuldscheine  im  privaten  Geschäfts- 
verkehr ausgegeben  werden,  für  ihn  nur  „Geldersatzmittel",  keines- 
wegs aber  Geld  im  eigentlichen  Sinne. 

Die  Funktionen  des  Geldes  als  Wertmaß  und  Zirkulations- 
mittel stellt  sodann  auch  Hilferding^)  in  den  Mittelpunkt  der 
Geldbetrachtung  und  leitet  aus  ihnen  die  Zahlungsmittelfunktion  des 
Geldes  ab.  Dabei  schließt  sich  Hilferding,  wie  auch  Kautsky^)^), 
im  allgemeinen  der  Marxschen  Auffassung  vom  Wesen  des  Geldes 
an,  in  seiner  Stellung  zum  Papiergelde  gelangt  Hilferding  jedoch 
zu  einem  von  Marx  verschiedenen  Ergebnis. 

Für  Hilferding  ist  das  Geld  völlig  eine  Erscheinung  der 
Gesellschaft,  dabei  stets  „Ware",  ein  wertvolles  Gut,  aber  nicht 
der  Geldstoff,  der  Warencharakter  des  Geldes,  sondern  seine 

1)  Hilferding,  Rudolf,  Das  Finanzkapital.  Eine  Studie  über 
die  jüngste  Entwicklung  des  Kapitalismus.  In:  Marxstudien.  Blätter 
für  Theorie  un1  Politik  des  wissenschaftlichen  Sozialismus.  Heraus- 
gegeben von  Dr.  M.  Adler  und  Dr.  R.  Hilferding.  Bd.  3,  Wien  1910, 
2.  Aufl.,  Wien  1920,  S.  Iff. 

2)  Kautsky,  Karl,  Sozialdemokratische  Bemerkungen  zur  Über- 
gangswirtschaft, Leipzig  1918,  S.  106 ff.  Kautsky  neigt  im  Gegensatz 
zu  Hilferding,  obwohl  er  dessen  Auffassung  über  die  Wertbegründung 
des  Papiergeldes  durch  den  „gesellschaftlich  notwendigen  Zirkulations- 
wert" zustimmt  (a.  a.  O.  S.  125),  zu  einer  metallistischen  Grund- 
auffassung. Für  ihn  bleibt  letzten  Endes  das  Gold  stets  Wertmesser, 
für  diese  Funktion  gibt  es  keine  wertlosen  oder  unterwertigen  Surro- 
gate (S.  112).  Alle  anderen  Geldarten  sind  für  Kautsky  im  Grunde 
genommen  nur  „Versprechungen  von  Gold,  können  als  Geld  nur 
fungieren,  solange  die  Versprechungen  der  Urheber  dieses  Geldes  für 
bare  Münze  genommen  werden"  (a.  a.  O.  S.  137). 

3)  Rosa  Luxemburg  (Die  Akkumulation  des  Kapitals.  Ein 
Beitrag  zur  ökonomischen  Erklärung  des  Imperialismus.  Berlin  1913,, 
a.  a  O.  S.  72)  modifiziert  Marx  dahin,  daß  die  Metallproduktion 
keineswegs  der  Kategorie  der  Produktion  von  Produktionsmitteln 
zuzurechnen  sei,  daß  vielmehr  Gold  als  Geld  nicht  als  Metall,  sondern 
als  Verkörperung  der  abstrakten  gesellschaftlichen  Arbeit  anzusprechen 
sei  und  als  solches  ebensowenig  ein  Produktions-  wie  Konsumtions- 
mittel bilde. 
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gesellschaftliche  Funktion,  „die  gemeinsame  Aktion  der  Waren", 
bildet  die  Grundlage  seines  Wertes.  Das  Geld  ist  ein  „gesell- 
schaftliches Verhältnis,  ausgedrückt  in  einer  Sache" Nur 
infolge  einer  bestimmten  Gesellschaftsordnung,  nicht  jedoch  von 
Natur  aus,  ist,  wie  Hilferding  betont,  das  Gold  Geld,  Geld  aber 
von  Natur  aus  Gold^).  Weder  den  Geldcharakter  noch  auch 
den  Geldstoff  bestimmt  der  Staat  oder  die  Rechtsordnung  will- 
kürlich, sondern  macht  nach  dieser  Knapp  völlig  entgegengesetzten 
Auffassung  das  aus  dem  Tauschverkehr  heraus  entstandene  Geld 
zunächst  nur  zur  Münze.  Bei  der  Regelung  des  Geldwesens 
sanktioniert  der  Staat  als  höchste  bewußte  Organisation  der 
warenproduzierenden  Gesellschaft  nur  ein  bewußtes  Überein- 
kommen, damit  es  allgemeine  gesellschaftliche  Gültigkeit  erhält^). 

In  seiner  Betrachtung  der  verschiedenen  Geldfunktionen  sieht 
Hilferding  im  Gelde  als  Wertmaß  das  Resultat  sämtlicher  Aus- 
tauschprozesse, damit  für  alle  anderen  Waren  „Wertäquivalent", 
diejenige  Ware,  in  welcher  der  Tauschwert  aller  Waren  in  einem 
bestimmten  Quantum  ihres  Gebrauchswertes  gesellschaftlich  aus- 
gedrückt wird^).  Das  Geld  ist  „Wertkristall"  und  „Äquivalent- 
form" ^'').  In  ihm  findet  die  gesellschaftlich  notwendige  Arbeitszeit, 
welche  ihrerseits  den  ökonomischen  Ausdruck  der  Produktions- 
gemeinschaft der  durch  die  Arbeitsteilung  und  das  Privateigentum 
zerlegten  anarchistischen  Gesellschaft  bildet,  ihre  unmittelbare 
Verkörperung^).  Das  Geld  bildet  „den  Knoten  in  dem  Netz 
des  gesellschaftlichen  Zusammenhangs  der  warenproduzierenden 
Gesellschaft,  das  aus  den  zahllosen  Fäden  der  einzelnen  Tausch- 
akte gewebt  ist""). 

Als  Zirkulationsmittel  innerhalb  des  Zirkulationsprozesses 
des  gesellschaftlichen  Stoffwechsels  spielt  das  Geld  jedoch  nur 
die  Rolle  eines  Beweismittels,  daß  die  individuellen  Produktions- 
bedingungen der  Ware'  den  gesellschaftlichen  Produktionsbedin- 

^  1)  Hilfferding,  2.  Aufl.,  a.  a.  O.  S.  17. 

2)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  13. 

3)  Hilferding,  a  a.  O.  S.  14.  - 

4)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  9ff. 

5)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  18. 

6)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  13. 

7)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  12.  ' 
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gungen  entsprechen  i).  Es  bildet  nur  einen  verschwindenden 
Wertausdruck,  ein  „bloß  technischer  Behelf,  dessen  Anwendung 
Unkosten  verursacht,  die  nach  Möglichkeit  zu  vermeiden  sind"^). 
Nur  die  gesellschaftliche  Seite  des  Geldes,  die  Eigenschaft,  daß 
es  als  Wert  Warengleiches  ist,  ist  also  für  das  Wesen  des  Geldes 
wichtig.  Dieser  gesellschaftliche  Charakter  des  Geldes,  welcher 
beim  Metallgeld  nur  unter  dinglicher  Hülle  versteckt  ist,  kann 
auch  durch  bewußte  gesellschaftliche  Regelung  seitens  des  Organes 
der  Gesellschaft,  durch  den  Staat,  durch  Festsetzung  von  bestimmten 
Zeichen,  z.  B.  Papier,  als  Stellvertreter  des  Geldes  unmittelbar, 
durch  „Geldzeichen",  ausgedrückt  werden^).  In  diesen  „Geld- 
zeichen" sieht  Hilferding  jedoch  keineswegs  nur  Goldzeichen. 
Im  Gegensatz  zu  Marx,  dessen  Geldtheorie  zweifellos  eine 
funktionswerttheoretische  ist,  obwohl  er  in  seiner  Stellung  zum 
Papiergelde,  in  der  Frage  seiner  Wertbegründung  zum  Metallismus 
hinneigt,  zeigt  Hilferding  konsequent  eine  reine  funktionswert- 
theoretische  Auffassung.  Auch  innerhalb  des  „Zirkulationsminimums" 
von  Goldgeld  ist  für  Hilferding  nicht  wie  für  Marx  das  Papier- 
geld „unmittelbar  nur  Preiszeichen,  also  Goldzeichen,  und  nur 
auf  diesem  Umwege  Zeichen  des  Wertes  der  Ware"*),  er  leitet 
vielmehr  den  Wert  des  Papiergeldes  direkt  von  seinem  „gesell- 
schaftlichen Zirkulationswert"  ab,  ohne  auf  das  Metallgeld  zurück- 
zugreifen Die  reine  gesellschaftliche  Funktion  des  Geldes  als 
Zirkulationsmittel  verleiht  auch  dem  stoffwertlosen  Gelde  Wert, 
welcher  nichts  anderes  ist  als  „reflektierter  Warenwert"^).  Bei 
der  reinen  Pc^pierwährung  und  bei  Währungen  mit  gesperrter 
Prägung  mit  einem  unterwertigen  Metall  ist  das  Zirkulationsmittel 
„nicht  Geld-,  also  Goldzeichen,  sondern  Wertzeichen"^).  Hier 
ist  nicht  das  Geld,  sondern  der  ^„gesellschaftlich  notwendige 
Zirkulationswert"  Wertmesser  geworden^). 

1)  Hilferding,  2.  Aufl,  a.  a.  O.  S.  16. 

2)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  17f. 

3)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  17 ff. 

4)  Marx,  Zur  Kritik  der  politischen  Ökonomie,  herausgegeben 
von  Kautsky,  2.  Aufl.,  Stuttgart  1903,  S.  110. 

5)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  48,  Anmerkung,  S.  20ff, 

6)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  22. 

7)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  45.  ^ 

8)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  32. 
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in der  Zahlungsmittelfunktion ')  drückt  das  Geld  nach 
Hilferding  im  Gegensatz  zur  Funktion  als  Zirkulationsmittel 
nicht  eine  Vermittlung  des  gesellschaftlichen  Zusammenhanges 
zwischen  Käufer  und  Verkäufer  aus,  sondern  schließt  als  eine 
private  beiderseitige  Übereinkunft,  die  Zahlung  aufzuschieben, 
den  Verkaufsprozeß  selbständig  ab.  Das  Verhältnis  von  Ver- 
käufer und  Käufer  hat  sich  in  das  von  Schuldner  und  Gläubiger 
verwandelt.  Gegen  Knapp  betont  Hilferding,  daß  das  Geld  die 
Zahlungsmittelfunktion  erst  dann  ausüben  kann,  wenn  es  Wert- 
maß und  Wertäquivalent  geworden  ist-). 

Aus  der  Funktion  des  Geldes  als  Zahlungsmittel  entwickelt 
Hilferding  den  Begriff  des  Kreditgeldes,  bei  dem  Zahlung  durch 
ein  privates  Zahlungsversprechen  auf  Geld  geleistet  wird.  Die 
Zirkulation  des  Kreditgeldes,  der  einlösbaren  Banknoten,  Wechsel 
und  Schecks,  ist  nur  privat,  nicht  aber  gesellschaftlich  garantiert^), 
demgemäß  fällt  das  Kreditgeld  für  Hilferding  nicht  unter  den 
Geldbegriff. 

Für  Oppenheimer*)  ist  das  Geld  das  „Beschaffungsgut 
des  Tausches  kafexochen"  °),  ein  „Wertding  niederer  Ord- 
nung" 0).  Bei  der  Wertmaßfunktion  hält  Oppenheimer  die 
absolute  Größe  des  Maßstabes  nicht  für  ausschlaggebend  ^). 
Das  Geld  ist  als  Wertmaß  „ein  Mittel,  das  sich  in  der  Zirkulation 
befindet,  das  seine  Zirkulation  in  und  durch  die  Zirkulation 
leistet^).  Seinen  unaufhörlichen  Kreislauf  im  Tauschprozeß  übt 
es  aus,  „nicht  um  seiner  selbst  willen,  sondern  um  der  anderen 
Güter  willen,  die  damit  beschafft  werden  können,  die  es  sozu- 
sagen vertritt,  nicht  der  Substanz,  sondern  dem  Werte  nach"^). 


1)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  54ff. 

2)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  16,  Anmerkung. 

3)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  53ff. 

4)  Oppenheimer,  Franz,  Theorie  der  reinen  und  politischen 
Ökonomie,  3.  Aufl.,  Berlin  1919. 

5)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  189. 

6)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  486. 

7)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  487ff. 

8)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  125. 

9)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  125. 
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Als  das  „kleinste  Mittel  der  Beschaffung"  werden  nach  Oppen- 
heimer Edelmetallgeld  und  Zettelgeld  begehrt^). 

Auch  Budge^)  hält  die  Wertmaßfunktion  für  eine  wesent- 
liche Funktion  und  erblickt  im  Oelde  stets  ein  wertvolles  Gut, 
eine  Ware^).  Wie  Oppenheimer*)  spricht  er  dem  stoffwertlosen 
Gelde  auf  Grund  einer  objektiven  Wertlehre  einen  „Wert"  zu 
infolge  der  Verleihung  des  Zwangskurses  durch  den  Staat^). 
Es  kann  deshalb  nach  Budge  gleichfalls  die  Wertmaßfunktion 
übernehmen.  Selbst  das  Bankguthaben,  über  welches  mittels 
Schecks  verfügt  wird,  kann  nach  der  Auffassung  von  Budge  Geld 
sein,  seine  Tauschmittel-  und  Wertmaßfünktion  erfüllen^). 

Eine  besondere  Unterscheidung  der  Geldfunktionen  nimmt 
Julius  Wolf  0  vor,  indem  er  eine  „Markt-"  und  eine  „Kredit- 
funktion" des  Geldes  gegenüberstellt.  In  der  Marktfunktion  ist 
das  Geld  Ware,  „Allerweltsware".  Sie  dient  als  gemeinsamer 
Nenner  aller  Waren  im  Hinblick  auf  den  Tausch  als  allgemeines 
Preisausdrucksmittel  und  als  ajlgemeines  Zahlungsmittel.  Als 
„Rechengeld"  erfüllt  das  Geld  die  beiden  ersten,  als  Zahlgeld  die 
dritte  Marktfunktion  des  Geldes^).  In  seiner  Kreditfunktion 
gestattet  das  Geld  als  Kapitalvermittler  die  Überführung  von 
Leihkapital  ^us  einer  Hand  in  die  andere  ^).    Nicht  nur  ein 

1)  Oppenheimer,  a.  a.  O..  S.  126. 

2)  Budge,  Siegfried,  Zur  Frage  der'  Bankrate  und  des  Geld- 
wertes, Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik,  44.  Bd., 
Tübingen  1917/18,  S.  228;  ferner  Budge,  Waren-  oder  Anweisungs- 
theorie des  Geldes,  Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik, 
46.  Bd.,  Tübingen  1918/19,  S.  747 ff. 

3)  Budge,  Waren  oder  Anweisungstheorie  des  Geldes,  a.  a.  O. 
S.  747.  ' 

4)  Oppenheimer,  Besprechung  von  Irving  Fisher,  „Die  Kauf- 
kraft des  Geldes",  Weltwirtschaftliches  Archiv,  1917,  2.  Bd,  a.a.O. 
S.  255. 

5)  Budge,  a.  a.  O.  S.  747. 

6)  Budge,  Zur  Frage  der  Bankrate  und  des  Geldwertes, 
a.  a.  O.  S.  230.  ^ 

7)  Wolf,  Julius,  Nationalökonomie  als]  exakte  Wissenschaft, 
Leipzig  1908. 

8)  Wolf,  a.  a.  O.  S.  89. 

9)  Wolf,  a.  a.  O.  S.  92. 
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stoffwertvolles  oder  gegen  ein  solches  einlösbares  Geld,  sondern 
auch  das  stoffwertlose  Geld,  ein  „Autoritäts"-  oder  „Konventions- 
(Fiduziär-)"Geld  kann  die  Geldfunktionen  übernehmen*). 

Die  Funktion  des  Geldes  als  „Wertnenner",  in  diesem  Sinne 
auch  als  eines  „Wertmaßes",  als  eines  „Rechenmittels",  in  dem 
alle  Werte  geschätzt  und  alle  Preise  gerechnet  werden,  hatten, 
wie  hervorgehoben,  fast  alle  Funktionswerttheoretiker  aus  der 
Funktion  des  Geldes  als  Tausch-  oder  Zahlungsmittel  abgeleitet. 
Sie  standen  bei  der  Betrachtung  jener  Geldfunktionen  vor  allem 
unter  dem  Einfluß  der  Knappschen  These  von  der' „Nominalität 
der  Werteinheit".  Namentlich  v.  Wieser  hatte  die  Funktion  des 
Geldes  als  Rechenmittel"  im  privatwirtschaftlichen  und  volkswirt- 
schaftlichen Prozeß"  hervorgehoben.  Einige  Theoretiker  stellen, 
von  der  Auffassung  des  Geldes  als  eines  wertvollen  Gutes  aus- 
gehend, diese  Funktion  des  Geldes  als  ,-,abstrakte  Rechnungs- 
einheit" in  den  Vordergrund  und  unterziehen  sie  einer  eingehenden  . 
Betrachtung. 

Jene  Funktion  des  Geldes  als  „abstrakte  Rechnungseinheit", 
sie  „objektiver  Ausdruck  des  Wertes"  nennend,  steht  völlig  im 
Mittelpunkt  der  Anschauung  über  das  Wesen  des  Geldes  bei 
Kiichiro  Soda 2).  Sie  fällt  bei  ihm  noch  völlig  mit  der  Funktion 
des  Geldes  als  allgemeines  Tauschmittel  zusammen.  Man  kann 
die  Theorie  des  geistreichen  Japaners,  die  ganz  unter  dem  Ein- 
druck von  Simmeis  „Philosophie  des  Geldes"  und  Knapps  „Staat- 
liche Theorie  des  Geldes"  entstanden  ist,  mit  Recht  wie  die 
Simmeis  als  eine  „Philosophie  des  Geldes"  bezeichnen. 

Soda  betrachtet  das  Geld  in  seiner  Stellung  innerhalb  der 
Gesellschaft,  in  der  es  ihm  als  „Tauschmittel"  und  als  der  „ob- 
jektive (äußere,  numerische)  Ausdruck  des  Wertes" 3),  als  „die 
verwirklichte  Objektivität  des  subjektiven  Wertes",  welche  „erst 
im  Güteraustausch  die  numerische  Entschiedenheit  gibt",  erscheint*). 

1)  Wolf,  a.  a.  O.  S.  93. 

2)  Soda,  Kiichiro,  Geld  und  Wert.  Eine  logische  Studie. 
Tübingen  1909;  ferner  Soda,  Die  Knappsche  Geldtheorie  und  das 
Wesen  des  Geldes,  Conrads  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und 
Statistik,  3.  F.,  34.  Bd.,  1907. 

3)  Soda,  Geld  und  Wert,  S.  29  und  30. 

4)  Soda,   Die   neue    Knappsche  Geldtheorie   usw.,    a.  a.  O. 
S.  341,  342. 
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Jene  Funktionen  des  Geldes  als  (reales)  „Tauschmittel"  und 
(abstrakter)  „objektiver  Ausdruck  des  Wertes"  sind  durcheinander 
bedingt  und  bedeuten  inhaltlich  dasselbe  ^).  Ein  Gut  wird  nach 
Soda  zum  Gelde,  sobald  es  die  „reine  Objektivität"  besitzt,  sobald 
es  nicht  mehr  „Objekt",  sondern  „Mittel"  des  Tausches,  das 
„reine  vertretbare  Ding"  geworden  ist^).  Auch  das  noch  auf 
Metallgeld  basierte  Kreditpapier  ist  Geld,  sobald  es  jene  „reine 
Objektivität"  gewonnen  hat,  das  moderne  Girogeld  erscheint  ihm 
in  diesem  Sinne  als  die  höchste  augenblicklich  erreichte  Stufe  der 
Objektivität^). 

Soda  kommt  zu  der  Auffassung  des  Geldes  als  „objektiver 
Ausdruck  des  Wertes"  aus  einer  eigenen  Theorie  über  das  Ver- 
hältnis von  Individuum  und  Gesellschaft^,  und  aus  einem 
eigenen  Wertbegriff.  Einen  allgemeinen,  objektiven,  sozialen 
Wert,  der  neben  dem  individuellen  ein  selbständiges  Subjekt  der 
Wertschätzung,  die  Gesellschaft,  welche  Soda  nur  für  einen 
erkenntnistheoretischen  Begriff  hält,  besitzt,  lehnt  Soda  auf  das 
Entschiedenste  ab^).  Er  nimmt  vielmehr  seinen  Ausgangspunkt 
von  dem  Begriff  der  „Bewertungsgesellschaft",  welche  sich  aus 
der  Mehrzahl  derjenigen  Individuen  heraus  entwickelt,  die  einen 
bestimmten  Gegenstand  bewerten  und  welche  sich  des  Vorhanden- 
seins der  anderen  bewertenden  Individuen  bewußt  sind^),  so  daß 
ein  besonderer  Begriff  einer  „Bewertung  in  einem  bestimmten 
Sinne"  aus  diesem  Bewußtsein  heraus  entsteht.  Von  jenem 
Begriff  der  „Bewertungsgesellschaft"  ausgehend,  entwickelt  dann 
Soda  eine  eigene  Theorie  vom  Wesen  des  Geldes,  welche  wie 
Simmel  die  Entwicklung  des  Geldes  von  der  Substanz  zur  Funktion, 
den  Werdegang  des  Geldes  vom  ,, Gegenstandswert"-  zum  „Ver- 
mittlungswert" darstellt.  Indem  Soda  unter  „Gegenstandswert" 
„die  Anerkennung  der  substanziellen  Nützlichkeit"  für  das 
bewertende  Subjekt  selbst,  unter  „Vermittlungswert"  „die  An- 


1)  Soda,  Geld  und  Wert,  a.  a.  O,  S.  30. 

2)  Soda,  a.  a.  O.  S.  30,  31. 

3)  Soda,  a.  a.  O.  S.  34,  35,  119,  121. 

4)  Soda,  a.  a.  O.  S.  54ff. 

5)  Soda,  a.  a.  O.  S.  99,  100. 

6)  Soda,  a.  a.  O.  S.  lOOff.,  129,  130. 


—  43  — 


erkennung  der  Bedeutung  des  Gegenstandes  als  eines  Mittels^)" 
versteht,  ist  nach  seiner  Auffassung  dann  von  der  Entstehung  des 
Geldes  die  Rede,  sobald  sich  außer  einer  Bewertungsgesellschaft 
für  einen  Gegenstand  als  Objekt,  die  ihn  also  als  „Gegenstands- 
wert" schätzt,  eine  Bewertungsgesellschaft  für  denselben  Gegen- 
stand als  Mittel,  welche  denselben  wegen  seines  „Vermittlungs- 
wertes" schätzt,  gebildet"-^)  hat.  Geld  und  Geldstoff  sind  in 
dieser  Entwicklungsstufe  noch  auf  das  Engste  miteinander  ver- 
bunden. Auf  der  nächsten  Stufe  tritt  eine  Verallgemeinerung  des 
Vermittlungswertes  ein,  die  Geldfunktion  wird  nicht  nur  durch 
einen  bestimmten,  sondern  ebensogut  von  einem  anderen  Gegen- 
stand erfüllt  (vertreten).  *  Es  beginnt  der  Differenzierungsprozeß 
der  Geldgestalten  (Silber  an  Stelle  von  Gold,  usw.),  die  Loslösung 
von  der  Substanz.  Auf  einer  weiteren  Stufe  erhöht  sich  die  teil- 
weise Loslösung  des  „Vermittlungswertes"  vom  Gegenstandswert 
(Scheidemünzen,  Banknoten,  sonstige  Kreditpäpiere),  es  ist  das- 
höchste,  geschichtlich  erreichte  Stadium  der  bisherigen  Geld- 
geschichte, und  auf  der  höchsten  begrifflichen  Stufe  ist  die  völlige 
Loslösung,  die  absolute  Selbständigkeit  des  ,, Vermittlungswertes'' 
eingetreten.  Hier  ist  die  Funktion,  die  aus  dem  Gegenstands- 
wert des  Geldes  entstanden  ist,  als  völlig  von  diesem  Substanz- 
wert losgelöst  gedacht,  die  Funktion  des  Tauschmittels  der  reine 
abstrakte  Begriff  geworden.  Die  Frage,  ob  diese  Stufe  nicht  nur 
theoretisch,  sondern  auch  praktisch  möglich  wäre,  glaubt  Soda 
verneinen  zu  müssen,  jene  Stufe  ist  ihm  in  der  Gegenwart  noch 
nicht  erreicht.  Eine  Vorstellung  des  abstrakten  Zahlbegriffs 
erscheint  Soda  für  die  Wirklichkeit  ohne  Bezugnahme  auf  einen 
konkreten  Gegenstand  nicht  möglich^).  Der  Funktion  des 
Geldes  als  Tauschmittel,  als  welches  es  in  seiner  höchsten  Ent- 
wicklungsstufe sich  völlig  vom  Stoff  losgelöst  hat,  entspricht  die 
des  „objektiven  Ausdrucks  des  Wertes",  welche  in  den  einzelnen 
Entwicklungsphasen  des  Geldes  immer  reiner  zutage  tritt.  Das 
Geld  wird  immer  mehr  der  „äußerliche,  objektive  und  numerische 
Ausdruck  der  innerlichen,  subjektiven,  unmathematischen  und  des- 
wegen einheitlichen  psychologischen  Erscheinung  (des  Wertes)"^). 

1)  Soda,  a.  a.  O.  S.  126. 

2)  Soda,  a  a.  O.  Kapitel  6,  S.  102 ff. 

3)  Soda,  a  a.  O.  S.  122ff.  4)  Soda,  a  a.  O.  S.  14,  135ff. 
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Als  ein  solcher  Ausdruck  des  Wertes  weist  Soda  dem  Oelde 
dieselbe  Stelle  zu  wie  dem  Zahlbegriff  im  Zusammenhange  mit 
der  Erfahrungswelt^).  Den  nicht  zu  übersehenden  Unterschied 
jzwischen  beiden  Begriffen  erblickt  jedoch  Soda  darin,  daß  der 
Begriff  der  „Zahl"  „von  Zeit  und  Raum  unabhängig,  sozusagen 
inhaltslos"  ist,  während  der  Begriff  „Geld"  „die  im  weitesten 
Sinne  angenommenen  historischen  Tatsachen  der  Bewertung^) 
als  seinen  Inhalt"  umfaßt. 

Eine  staatliche  Begrenzung  des  Geldes  erkennt  Soda  im 
Gegensatz  zu  Knapp  keineswegs  an,  auch  ausländisches  Geld  ist 
Geld  innerhalb  eines  gewissen  Gebietes,  wenn  es  mit  der  „reinen 
Form"  (Rechnungseinheit)  verbunden  auftritt  und  es  „reine  Ob- 
jektivität" gewonnen^)  hat.  Der  Umfang  der  Geltung  eines 
Geldes  als  Geld  wird  eben  durch  die  „Geldgemeinschaft,  Geld- 
:zirkulationsgemeinschaft"  bestimmt,  durch  diejenige  Bewertungs- 
gesellschaft, innerhalb  deren  das  betreffende  Objekt  als  Geld 
begriffen  wird*).  Als  „Tauschmittel"  und  „objektiver  Ausdruck 
des  Wertes"  ist  für  Soda  das  Geld  von  der  allergrößten  Be- 
deutung für  die  nationalökonomische  Erkenntnis  überhaupt.  Das. 
Geld  wird  „die  logisch  begriffliche  Voraussetzung  der  Verkehrs- 
wirtschaft und  aller  Institutionen  derselben"^).  Der  Geldbegriff 
erscheint  Soda  als  ein  Grundbegriff  der  Volkswirtschaftslehre, 
welcher  erst  die  Bestimmung  und  Ableitung  der  anderen  Grund- 
begriffe ermöglicht.  Neben  dem  „Wert"  ist  das  Geld,  „der  objek- 
tive Ausdruck  des  Wertes",  ein  gleichzeitig  entstehender  Korrelat- 
begriff" ^).  „Ohne  dre  logische  Priorität  des  Geldbegriffes"  sind 
für  Soda  mit  Recht'  die  übrigen  Grundbegriffe  der  Volkswirt- 
schaftslehre „heutzutage  ganz  undenkbar"^).  „Unabhängig  vom 
Geldbegriff  hat  nach  uns  kein  ökonomischer  Begriff  einen  rechten 
Sinn^)." 

1)  Soda,  a.  a.  O.  S.  150. 

2)  Soda,  a.  a.  O.  S.  123. 

3)  Soda,  a.  a.  O.  S.  37  ff.  ^ 

4)  Soda,  a.  a.  O.  S.  133. 

5)  Soda,  a.  a.  O.  S.  153f. 

6)  Soda,  a.  a.  O.  S.  167. 

7)  Soda,  a.  a.  O.  S.  165,  153ff. 

8)  -Soda,  a.  a.  O.  S.  176. 
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Unter  dem  Einfluß  der  Knappschen  Theorie  von  der  „Nomi- 
nalität  der  Werteinheit"  kommen  dann  einige  Schriftsteller  zu 
einer  scharfen  Trennung  des  Begriffs  der  ideellen,  nominellen 
Wert-  und  Preisausdrucksmitteleinheit  von  dem  Begriffe  des 
realen,  konkreten  Geldes.  Auch  sie  erblicken  im  Gegensatz  zu 
den  Anweisungstheoretikern  im  Gelde  stets  das  wertvolle,  reale 
Gut,  nicht  aber  ein  wertloses  Zeichen. 

Diese  begriffliche  Unterscheidung  ist  besonders  scharf  durch- 
geführt worden  von  Amonn^),  der  das  „ideelle  Preismaß-  und 
Preisausdrucksmittel"  dem  realen  Tauschmittel,  dem  Gelde  gegen- 
überstellt. Amonn  rechnet  das  Geld  mit  Kapital,  Unternehmung,, 
Ware  und  Zins  zu  den  5  Grundbegriffen  der  kapitalistischen 
Gesellschaftsordnung'-^).  Der  Geldbegriff  ist  ihm  ein  notwendiger 
Korrelatbegriff  zum  Warenbegriff^).  Für  Amonn  bedeutet  das 
Geld  „als  materieller  Träger  der  objektiven  Preismaß-  und  Preis- 
ausdrucksmitteleinheit und  als  allgemeines  reales  Tauschmittel" 
gleichzeitig  „unmittelbar  konzentrierte  und  abstrakte  individuelle 
Verfügungsmacht  im  sozialen  Verkehr,  also  Kapital  in  seiner 
reinsten  Form"*).  Sein  Charakter  ist  ausgeprägt  kapitalistisch. 
So  unterscheidet  Amonn  zwei  Hauptfunktionen  des  Geldes,  die 
des  allgemeinen  Tauschmittels  und  die  mit  jener  im  engsten  Zu- 
sammenhange stehenden  eines  „Mittels  der  Kapitalansammlung". 
Als  allgemeines  Tauschmittel  ermöglicht  das  Geld  eben  eine  ab- 
strakte individuelle  Verfügungsmacht,  einen  jederzeitigen  Austausch 
der  verschiedensten  konkreten  Objekte  des  individualistischen  Ge- 
sellschaftsverkehrs. Im  Gegensatz  zu  den  Waren  stellen  Geld- 
summen als  solche  eine  konzentrierte  abstrakte  Verfügungsmacht,, 
also  unmittelbar  Kapital  dar^). 

Vom  Gelde  im  realen  Sinne  unterscheidet  Amonn,  wie  schon 
hervorgehoben,  scharf  das  „ideelle  Preismaß-  und  Preisausdrucks- 
mittel". Eine  Funktion  des  Geldes  als  Wert-  und  Preismaß  er- 
kennt Amonn  nicht  an,  da  eine  solche  keine  dem  Gelde  wesent- 

1)  Amonn,, Alfred,  Objekt  und  Grundbegriffe  der  theoretischen 
Nationalökonomie,  Wien  und  Leipzig  1911. 

2)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  390. 

3)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  417. 

4)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  418. 

5)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  421. 
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liehe,  sondern  nur  eine  abgeleitete  Funktion  desselben  bilde^). 
Weil  Amonn  den  Preis  nicht  als  eine  „reale  Gütermenge,  die  im 
Verkehr  für  ein  Gut  hingegeben  wird,  sondern  für  einen  quanti- 
tativen, zahlenmäßigen  oder  rechnungsmäßigen  Ausdruck  für  die 
individuelle  Verfügungsmacht  über  Verkehrsobjekte  im  individu- 
alistischen Sozialverkehr^)  ansieht,  so  betont  Amonn  in  Konse- 
quenz dieser  Auffassung  auch  die  Idealität  der  als  Preisausdrucks- 
mittel dienenden  sozial  anerkannten  Einheit,  welche  als  ideelles 
Tauschmittel  und  als  ideelles  Preismaß  dient.  Das  ideelle  Preis- 
und  Tauschmittel  und  der  ideelle  Preis  sind  nach  Amonn  national- 
ökonomische Grundbegriffe.  Durch  das  nur  ideelle  Tauschmittel 
wird  erst  der  zum  nationalökonomischen  Preisproblem  führende 
Tausch  ermöglicht,  das  ideelle  Preismaß  gestattet  „eine  für  alle 
Verkehrsobjekte  in  gleicher  Weise  verständliche  Vergleichung  der 
Preise  verschiedener  Objekte"^).  Geld  als  reales  allgemeines 
technisches  Tauschmittel  und  als  allgemeines  ideelles  Tauschmittel 
und  Preismaß  fallen  nach  der  Auffassung  Amonns  logisch  nicht 
zusammen,  das  Geld  bildet  nur  „eine  bestimmte  konkrete  historische 
Verwirklichungsform  jener  als  allgemeines  Preisausdrucksmittel 
anerkannten  ideellen  sozialen  Einheit^)*'.  Zwar  stellt  die  Geld- 
einheit im  allgemeinen  regelmäßig  die  ideelle  objektive  Preismaß- 
und  Preisausdrucksmitteleinheit  dar,  sie  braucht  jedoch  nicht  un- 
bedingt mit  ihr  zusammen  zu  fallen,  die  ideelle  Preismaß-  und 
Preisausdrucksmitteleinheit  kann  in  völliger  Unabhängigkeit  und 
unter  völliger  Loslösung  vom  konkreten  Gelde  für  sich  bestehen^). 

Zwischen  der  „abstrakten  Rechnungsskala"  und  den  allgemein 
anerkannten  Tausch-  oder  Zahlungsmitteln  unterscheidet  der 
Schwede  Gustav  Cassel^).  Beide  Funktionen  sind  nach  seiner 
Auffassung  vi^esensverschieden  und  können  von  verschiedenen 
Gütern  erfüllt  werden^). 


1)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  419. 

2)  Amonn,  a.  a.  O.  S  342. 

3)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  344. 

4)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  345. 

ö)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  419,  343,  345. 

6)  Cassel,  Gustav,  Theoretische  Sozialökonomie,  Leipzig  1919. 

7)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  39. 
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Cassel  stellt  den  Begriff  des  Geldwesens  auf,  den  er  an  „das 
Vorhandensein  einer  Rechnungsskala  und  eines  in  derselben  an- 
erkannten Zahlungsmittels"  knüpft^).  Die  „abstrakte  Rechnungs- 
einheit" oder  „Rechnungsskala",  in  der  die  Preise  der  Güter  be- 
rechnet werden  und  die  aus  der  Vergleichung  des  Wertes  der 
Güter  mit  bestimmten  Standardgütern  entstanden  ist,  —  wobei 
jene  Standardgüter  eben  zur  abstrakten  Rechnungseinheit  geworden 
sind  — ,  ist  nach  Cassel  wahrscheinlich  älter  als  das  allgemein 
anerkannte  gesellschaftliche  Tauschmittel 2).  Durch  die  Fest- 
legung, Tarifierung  eines  solchen  allgemeinen  Tauschmittels  in 
der  bestehenden  Preisrechnung,  Rechnungsskala,  erhalte  dasselbe 
den  Charakter  eines  allgemeinen  Zahlungsmittels^).  Das  Bestehen 
einer  solchen  Rechnungsskala  und  eines  in  derselben  anerkannten 
Zahlungsmittels  sind  deshalb  für  Cassel  die  Vorbedingungen  für  das 
Bestehen  eines  Geldwesens.  Durch  die  Münzprägung  schafft  der 
Staat  neben  der  vertretbaren  abstrakten  Rechnungseinheit  ein  in 
gleicher  Weise  vertretbares  materielles  Tauschmittel,  um  es  gleich- 
zeitig in  dieser  Preisskala  als  gesetzliches  Zahlungsmittel  zu 
fixieren.  Hierdurch  gelingt  dem  Staat  die  Festlegung  seiner 
materiellen  Bedeutung*).  Die  Erklärung  irgendwelcher  Objekte 
zum  gesetzlichen  Zahlungsmittel,  auch  von  Papierscheinen,  be- 
deutet eine  Abänderung  der  ursprünglichen  Grundlage  der  ab- 
strakten Rechnungsskala  bei  gleichzeitiger  Aufrechterha4tung  der 
rechtlichen  Indentität  der  Rechnungseinheit.  Die  Frage  nach  dem 
Wesen  des  Geldes,  ob  es  als  ein  materielles  Gut  aufgefaßt  werden 
müsse,  hat  nach  Cassel,  obwohl  er  jener  Auffassung  zustimmt, 
geringe  Bedeutung"*).  Als  materielles  Geld  sei  jedes  allgemeine 
Zahlungsmittel,  das  als  solches  anerkannt  werde,  zu  betrachten. 
Der  Geldcharakter  eines  solchen  Geldes  trete  um  so  mehr  hervor, 
je  ausschließlicher  es  als  Geld  verwendet  werde  oder  verwendet 
werden  könne,  je  mehr  sich  das  Geld  von  der  Ware  loslöst^). 


1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  329. 

2)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  321  ff. 

3)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  327. 

4)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  327. 

5)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  329. 

6)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  330. 
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Erst  der  als  gesetzliches  Zahlungsmittel  anerkannte  Papierschein, 
bei  dem  kein  Zusammenhang  mit  irgendeinem  materiellen  Gut 
mehr  besteht,  ist  wirklich  „reines  Geld"^). 

Cassel  erkennt  es  an,  daß  der  Münzwert  unter  Umständen 
den  Metallwert  des  Geldes  übersteigen  könne,  „weil  der  Staat 
als  Münzherr  der  Prägung  gewisse  Grenzen  setzen  kann".  Auch 
der  Münzwert  ist  bei  Cassel,  wie  seine  ganze  Preisbildungslehre, 
von  jenem  Prinzip  „der  Knappheit"  unter  Ablehnung  jeder  Wert- 
lehre, ferner  von  dem  Differentialprinzip  geregelt,  d.  h.  die 
teuerste  noch  in  Anspruch  zu  nehmende  Münze  bestimmt  den 
Wert  der  Münze" 2). 

Funktionswerttheoretische  Ansichten  vertritt  letzten  Endes 
jüngstens  H erzfei derj^)  in  einer  neuen  Geldtheorie.  Herzfelder 
bezeichnet  seine  Theorie  als  eine  „naturwissenschaftliche",  rein 
ökonomische  Theorie  des  Geldes.  Sie  steht  auf  mathematischem 
Boden  und  stellt  einen  neuen  Begriff  des  Geldwertes,  den  so- 
genannten „Bilanzwert"  des  Geldes,  auf*). 

Nach  Herzfelder  hat  das  Geld  einen  von  seinem  Stoff-  und 
Funktionswert  unabhängigen  besonderen  Wert,  den  es  „in  erster 
Linie  der  eingebürgerten  Konvention",  in  zweiter  Linie  „der  Tat- 
sache, daß  es  im  Tauschprozeß  wirken  und  Waren  erwerben  kann", 
verdankt^).  Dieser  besondere  statische,  ökonomische  Wert  des 
Geldes,  welchen  Herzfelder  als  den  „Bilanzwert  des  Geldes" 
bezeichnet,  entsteht  nach  ihm  durch  den  Kausalzusammenhang 

1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  335. 

2)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  333f.  --  Pohle,  der  in  Deutschland  die 
Wirtschaftstheorie  Cassels  vertritt,  sieht  neuerdings  in  „Geldentwertung 
und  Valutafrage",  Zeitschrift  für  Sozialwissenschaft,  1.  Jahrg.,  1920, 
Heft  1—2,  S.  68,  im  Gelde  eine  „Anweisung  auf  den  Gütervorrat  der 
Volkswirtschaft",  leugnet  jedoch  nicht  die  Geldwertfrage,  da  er  sich 
ausdrücklich  als  Anhänger  der  Quantitätstheorie  bezeichnet. 

3)  Herzfelder,  Edmund,  Die  volkswirtschaftliche  Bilanz  und 
eine  neue  Theorie  der  Wechselkurse.  Die  Theorie  der  reinen 
Papierwährung,  Berlin  1919;  vergl.  dazu  die  Besprechung  von  Bort- 
kiewitz:  Valutapolitik  auf  neuer  Grundlage,  Bankarchiv,  19.  Jahrg., 
Nr.  8,  1920,  S.  98ff ,  sowie  die  Entgegnung  Herzfelders,  Bankarchiv, 
Nr.  8,  19.  Jahrg.,  1920. 

4)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  3ff. 

5)  Herzfelder,  Edmund,  a.  a.  O.  S.  4. 
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des  Geldes  mit  allen  anderen  ökonomischen  Werten,  aus  der 
„Mengenwertung  aller  Wirtschaftsgüter" i),  indem  der  Geldwert 
in  seiner  dynamischen  Funktion  dem  wertlosen  oder  „wertform- 
losen** Gelde  auch  im  statischen  Zustande  einen  latenten,  vom 
Substanzwerte  völlig  losgelösten  Wert  gewähre.  Er  faßt  auf 
Grund  seiner  naturwissenschaftlichen  Anschauungen  den  öko- 
nomischen Wertbegriff  als  eine  Energiequelle  auf  und  spricht 
demgemäß  dem  Gelde  einen  besonderen  Wert,  eine  potentielle, 
latente  Energie,  eine  Energie  der  Lage  zu,  die  sich  erst  im 
Moment  des  Geldtausches  in  einen  Tauschwert,  eine  Kaufkraft, 
eine  kinetische  Energie  verwandelt.  So  stellt  Herzfelder  folgenden 
abstrakten  Begriff  des  Geldes  auf,  als  „ein  wirtschaftliches  Gut 
ohne  Wertform  und  ohne  Stabilität,  stets  nur  dazu  berufen,  mittels 
des  Tausches  und  im  Momente  des  Tauschprozesses  die  den 
eigentlichen  Wirtschaftsgütern  anhaftende  Wertform  anzunehmen. 
Dem  Tauschprozesse  entzogen,  verliert  es  die  potentielle  Energie 
der  Wirtschaftsgüter  und  behält  nur  seine  latente  Energie  bei"^). 
Diesem  „a  priori  Wert"  des  Geldes  spricht  Herzfelder  eine  be- 
sondere „Wertformlosigkeit"  zu,  „während  dagegen  der  Wert  aller 
übrigen  Güter  stets  eine  bestimmte  Wertform  annehme,  aus  der 
heraus  letzterer  in  Verbindung  mit  anderen  Werten  neue  Werte 
zu  schaffen  in  der  Lage  sei""').  Aus  der  Erkenntnis  dieses  dem 
Gelde  eigenen  Wertes  sieht  Herzfelder  auch  im  stoffwertlosen 
Gelde  ein  wertvolles  Gut,  in  welchem  der  „Bilanzwert"  des  Geldes 
vielmehr  am  deutlichsten  erkennbar  ist. 

Herzfelder  berechnet  die  Höhe  dieses  „Bilanzwertes"  des 
Geldes  in  der  „Wertziffer"  des  Geldes.  Diese  Wertziffer  ist  nach 
ihm  „eine  absolute,  positive  Zahl,  größer  als  Null  und  kleiner  als 
Eins""^),  obwohl  der  Geldwert  im  Ruhezustande,  in  dem  doch 
das  Geld  seine  Funktion  nicht  ausübt,  also  keinen  Tauschwert 
besitzt,  eigentlich  gleich  Null  sein  müßte.  Aus  folgender  Über- 
legung gelangt  Herzfelder  zur  Berechnung  dieser  Wertziffer  des 
Geldes.    Bei  einer  Gesamtwertung  der  wertvollen  Objekte  der 


1)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  32. 

2)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  32. 

3)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  5. 

4)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  22. 


Döring. 
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Volkswirtschaft  kann  in  dem  bestimmten  Augenblicke  einer 
Schätzung  derselben  nur  dann  eine  Berücksichtigung  wertloser 
Objekte  stattfinden,  wenn  alle  wertlosen  Objekte  zu  Gunsten  des 
wertlosen  Gegenstandes,  des  Geldes,  dem  aber  doch  wieder  ein 
bestimmter  latenter  Wert  zuerkannt  wird,  im  Werte  fallen^). 
Bei  der  Aufstellung  einer  „volkswirtschaftlichen  Bilanz",  welche 
Herzfelder  als  den  „Inbegriff  aller  in  einem  bestimmten  Zustande 
der  Volkswirtschaft  vorhandenen  ökonomischen  Werte,  die  vom 
Standpunkt  des  Staates  als  Energiequelle  wirksam  sind"^), 
definiert,  müssen  demgemäß  die  Besitzer  eines  geschlossenen 
Wirtschaftsgebietes  „die  Gesamtwertung  ihrer  Kollektivgüter  be- 
stehen lassen  und  dergestalt  auf  den  aufgenommenen  Fremd- 
körper, das  Geld,  ausdehnen,  daß  die  zahlenmäßige  Summe  aller 
wirtschaftlichen  Werte  ohne  das  Geld  nunmehr  mit  der  zahlen- 
mäßigen Summe  aller  Wirtschaftsgüter,  das  umlaufende  Geld  mit- 
gerechnet, gleich  wird"^).  Bei  einer  Gesamtsumme  der  wirt- 
schaftlichen Güter  einer  Volkswirtschaft  von  100  Milliarden,  des 
umlaufenden  Geldes  von  3  Milliarden,  beträgt  demgemäß  das 
wirtschaftliche  Vermögen  103  Milliarden  Mark  unter  Hinzuzählung 
des  Geldes,  so  daß  also  das  Geld  einen  Bilanzwert,  die  „Wert- 
ziffer" ^"°/io3  besitzt.  Wenn  bei  Aufstellung  der  volkswirtschaft- 
lichen Bilanz  deshalb  sämtliche  Wirtschaftsgüter,  sowie  das 
Papiergeld  und  alle  anderen  improduktiven  Schulden  des  Staates, 
einschließlich  der  kurzfristigen  Auslandsschulden  nicht  mit  ihrem 
tatsächlichen  Nominalwert,  sondern  mit  einem  um  die  „Wertziffer" 
des  Geldes  verminderten  Wert  in  Rechnung  gestellt  werden,  so 
muß  demgemäß  die  Summe  des  Wertes  aller  ökonomischen 
Güter  zusammen  mit  dem  Gelde  gleich  sein  der  Wertsumme  der 
Wirtschaftsgüter  ohne  das  Geld 4).  Die  „Wertziffer"  des  Geldes 
beträgt  nach  Herzfelder  deshalb  y  =  (A  =  Summe  der  öko- 
nomischen Werte  eines  Wirtschaftsgebietes,  a  =  die  Summe 
sämtlicher  Zahlungsmittel,  der  improduktiven  Schulden  des  Staates 
und  der  kurzfristigen  Auslandsschulden  [a -H  ai  + a2  +  as].) 


1)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  7ff.,  22. 

2)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  54f. 

3)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  33. 

4)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  33,  34,  40ff. 
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Herzfelder  gibt  gleichfalls  eine  neue  Erklärung  der  Wertmaß- 
funktion des  Geldes^).  Er  erkennt  einen  über  dem  Geldbegriff 
stehenden  weiter  abstrahierten  Begriff  der  „Zahl"  oder  „Rechnungs- 
einheit" an,  der  jedoch  keineswegs,  wie  es  z.  B.  v.  Philippovich, 
wie  wir  gesehen  haben,  annimmt,  selbst  als  Wertmaß  dient. 
Die  Rechnungseinheit  kann  die  Wertmaßfunktion  nicht  erfüllen, 
weil  sie  selbst  kein  wirtschaftliches  Gut  ist,  keinen  wirtschaft- 
lichen Wert  besitzt,  sie  bleibt  stets  unantastbar  ,,Eins",  während 
der  Geld-(Bilanz-)Wert  als  Wertmaßstab  eine  stets  wechselnde 
Größe  ist  Sämtliche  Werte  sind  nur  Zahlenwerte,  Mehrheiten 
der  abstrakten  Rechnungseinheiten.  Sie  selbst  dient  nur  als 
Zwischenglied,  als  , »Brücke"  zwischen  Gütern  und  Geldwert. 
Obgleich  der  Geldwert  als  eine  stets  wechselnde  Größe  eigent- 
lich einen  falschen  Maßstab  bilden  muß,  vermag  er  doch  voll- 
kommen die  Wenmaßfunktion  zu  erfüllen,  weil  der  Fehler  im 
Maßstabe  prozentual  dieselbe  Größe  besitzt,  wie  der  Fehler  in 
dem  zu  messenden  Objekt.  In  der  Wertung  der  Wirtschaftsgüter 
wird  eben  auch  der  Wert  des  Geldes  mit  berücksichtigt.  Herz- 
felder hebt  deshalb  den  neuen  Gesichtspunkt  hervor,  daß  das 
Geld,  als  wertvolles  wirtschaitliches  Gut,  in  der  Wertmaßfunktion 
seinen  eigenen  Wert  mit  bemißt.  Als  wertvolles  wirtschaftliches 
Gut  wird  und  muß  es  mitgemessen  werden,  weil  es  im  Zu- 
sammenhang mit  allen  anderen  wirtschaftlichen  Gütern  steht  und 
seinen  Wert,  eben  den  „Bilanzwert"  des  Geldes,  aus  diesem  Zu- 
sammenhang mit  den  anderen  wirtschaftlichen  Gütern,  aus  dem 
volkswirtschaftlichen  Vermögen  empfängt^). 


3.  Die  Anweisungstheorie  des  Geldes. 

a)  Akatallaktische  Theorien. 

Jener  bisher  dargestellten  Anschauung  vom  Wesen  des 
Geldes  als  eines  besonderen  wertvollen  Gutes,  einer  Ware  „sui 
generis",  ist  die  Auffassung  des  Geldes,  auch  des  stoffwertvollen 
Geldes,  als  eines  bloßen  Zeichens,  einer  Anweisung,  eines 
Symbols,  eines  Rechenmittels  oder  einer  Zahl,  entgegengesetzt. 

1)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  35ff. 

2)  Herzfelder,  a.  a.  O.,  insbesondere  S.  27,  29,  80,  31,  35. 
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Ein  Gegenstand  besitzt  nach  jener  Theorie  als  Geld  keinen 
„Wert",  weder  Gebrauchs-  noch  Tauschwert,  das  Geld  ist 
„wertlos",  nur  „Symbol",  „Zeichen"  für  Wert.  Es  ist  jene  An- 
schauung, die  schon  Davanzati,  spät#  Law,  Petty,  Berkeley, 
Hume  und  Mogtesquieu,  unter  den  Theoretikern  des  vorigen 
Jahrhunderts  besonders  Graf  Bucquoy  und  Samuel  Oppenheim 
vertreten  haben Sie  berührt  sich  in  der  Hervorhebung  der 
Bedeutungslosigkeit  des  Geldstoffes  für  das  Wesen  des  Geldes 
zweifellos  auf  das  Engste  mit  der  Anschauung  der  Funktionswert- 
theoretiker. In  der  Ablehnung  eines  „Wertes"  des  Geldes  unter- 
scheidet sie  sich  jedoch  sowohl  von  der  stoffwerttheoretischen 
Grundauffassung,  die  als  Geld  nur  solche  Objekte  anerkennt, 
welche  gleichzeitig  „Träger  von  Gebrauchs-  und  Tauschwert" 
sind,  als  auch  von  jener  der  Funktionswerttheoretiker,  die  auch 
das  Stoff  wertlose  Geld  mit  bloßem  „Funktions-"  oder  „Tausch- 
wert" als  Geld  anerkennen. 

Ihre  moderne  Wiedergeburt  hat  diese  „Anweisungstheorie" 
in  derjenigen  Geldtheorie  gefunden,  deren  Erscheinen,  wie  kaum 
eine  zweite,  so  lebhaften  Widerspruch  auf  der  einen  und  so 
starke  Zustimmung  auf  der  anderen  Seite  gefunden  hat,  welche 
damit  zum  Ausgangspunkt  des  Kampfes  der  Meinungen  in  der 
neueren  Geldliteratur  geworden  ist,  nämlich  in  der  „Staatlichen 
Theorie  des  Geldes"  von  Georg  Friedrich  Knapps).  Sie 
nimmt  nicht   nur  neben  allen  „Warentheorien"  im  weitesten 

1)  Vgl.  die  dogmenhistorischen  Hinweise  bei  Wilhelm  Roscher, 
System  der  Volkswirtschaft,  1.  Bd.,  Grundlagen  der  Nationalökonomie. 
Ergänzt  durch  Robert  Pöhlmann,  25.  Aufl.,  mit  Vorwort  und  Nachtrag 
von  Adolf  Weber,  Stuttgart  und  Berlin  1918.,  S.  340 ff.  und  bei  Friedrich 
Hoffmann,  Kritische  Dogmengeschichte  der  Geldwerttheorien,  Leipzig 
1907,  S.  16. 

2;  Knapp,  Georg,  Friedrich,  Staatliche  Theorie  des  Geldes,  1.  Aufl., 
München  und  Leipzig  1905,  2.  Aufl.  1918;  ferner  Knapp,  Die  rechts- 
historischen Grundlagen  des  Geldwesens,  Schmollers  Jahrbuch,  1906. 
II,  S.  927;  Knapp,  Erläuterungen  zur  staatlichen  Theorie  des  Geldes, 
Schmollers  Jahrbuch,  1906,  II,  S.  1692;  Knapp,  Die  Währungsfrage 
vom  Staate  aus  betrachtet,  Schmollers  Jahrbuch,  1907,  IV,  S.  59; 
ferner  Artikel  „Geldtheorie",  staatliches  Handwörterbuch  der  Staats- 
wissenschaften, Bd.  IV,  Jena  1909,  S.  610ff.;  vgl.  ferner  Literatur- 
verzeichnis. 
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Sinne,  sondern  auch  unter  den  übrigen  neueren  „Anweisungs- 
theoretikern" eine  eigene  besondere  Stellung  ein.  Die  „Staat- 
liche Theorie  des  Geldes"  ist,  wie  v.  Mises^)  sie  mit  Recht 
bezeichnet,  eine  ausgesprochene  „akatallaktische"  Geldtheorie, 
die  das  Geld  nicht  innerhalb  einer  „Tauschtheorie",  einer  Wirt- 
schaftstheorie, sondern  vielmehr  völlig  losgelöst  von  einer 
solchen,  juristisch  als  ein  Geschöpf  der  Rechtsordnung,  nicht  als 
Tausch-,  sondern  als  Zahlungsmittel  betrachtet.  Für  sie  trifft  in 
vollkommenst^  Maße  zu,  womit  v.  Mises  jene  Geldlehren 
charakterisiert:  „Das  gemeinsame  Merkmal  aller  akatallaktischen 
Geldlehren  ist  negativ,  sie  lassen  sich  in  keine  Theorie  der 
Katallaktik  einfügen,  daß  heißt  nicht,  daß  ihnen  jede  Anschauung 
über  den  Geldwert  fehlt,  ohne  eine  solche  wären  sie  ja  über- 
haupt nicht  Geldlehren.  Aber  sie  bilden  ihre  Geldwerttheorie 
nur  im  Unterbewußtsein,  sie  sprechen  sie  nicht  unverblümt 
aus,  sie  denken  sie  nicht  durch.  Denn  würden  sie  folgerichtig 
zu  Ende  denken,  dann  müßten  sie  zur  Erkenntnis  ihres  inneren 
Widerspruchs  kommen.  Eine  bis  zu  Ende  gedachte  Geldtheorie 
muß  in  eine  Verkehrstheorie  münden,  sie  hört  damit  auf, 
akatallaktisch  zu  sein-)." 

Die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  ist  aus  dem  Bestreben 
Knapps  entstanden,  eine  Geldlehre  zu  schaffen,  die  auch  das 
Papiergeld  erklärt.  Sie  ist  enstanden  aus  einem  ausgesprochene!^ 
Gegensatz  zu  der,  wie  Knapp  annimmt,  herrschenden  metallistischen 
Lehre,  nach  welcher  der  Wert  des  Geldes  auf  seinem  Metallwerte 
beruht.  Der  Gegensatz  zum  Metallismus  durchzieht  die  ganze 
„staatliche  Theorie  des  Geldes".  „Jene  Schriftsteller,  welche  mit 
dem  Gewicht  und  Feingehalte  anfangen  und  in  dem  Stempel  nur 
eine  Beglaubigung  dieser  technischen  Eigenschaften  sehen" ^),  sind 
für  Knapp  Metallisten,  es  sind  nach  ihm  diejenigen,  „welche  sich 
unter  Tauschmittel  stets  ein  Gut,  insbesondere  ein  Metall,  vor- 
stellen"*).   Der  Metallist  definiert  nach  Knapp  „die  Werteinheit 

1)  v.  Mises,  Zur  Klassifikation  der  Geldtheorien,  a.  a.  O.  S.  198 ff. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  200 f. 

3)  Knapp,  Staatliche  Theorie  des  Geldes,  1.  Aufl.,  S.  287;  ferner: 
Die  Beziehungen  Österreichs  zur  staatlichen  Theorie  des  Geldes, 
Zeitschrift  für  Volkswirtschaft  usw.,  17.  Bd.,  1908,  S.  440. 

4)  Knapp,  Staatliche  Theorie  des  Geldes,  2.  Aufl.,  S.  7. 
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als  eine  bestimmte  Metallmenge" i).  Daß  die  Auffassung  Knapps 
von  der  Werteinheit  als  einer  bestimmten  Metallmenge  eine 
Fiktion,  einen  dogmengeschichtlichen  Irrtum  Knapps  bildet,  weil 
es  wohl  kaum  einen  Gelehrten  gegeben  hat,  der  sich  die  Wert- 
einheit dergestalt  vorgestellt  hat,  darauf  hat  Ludwig  v.  Mises  mit 
Recht  hingewiesen^). 

Knapp  lehnt  ausdrücklich  eine  ökonomische  Theorie  des 
Geldes  ab:  „das  Geld  ist  ein  Geschöpf  der  Rechtsordnung,  es 
ist  im  Lauf  der  Geschichte  in  den  verschiedensten  Formen  auf- 
getreten: Eine  Theorie  des  Geldes  kann  daher  nur  rechtsgeschichtlich 
sein^)."  Und  an  anderer  Stelle  spricht  er"  noch  einmal  zu  Beginn 
seines  Werkes,  den  Gegensatz  zum  Metallismus  betonend,  deut- 
lich aus:  „Die  Seele  des  Geldwesens  liegt  nicht  im  Stoff  der 
Platten,  sondern  in  der  Rechtsordnung,  welche  den  Gebrauch 
regelt*)".  Der  Staat  gibt  nach  Knapps  Auffassung  dem  Gelde 
seine  Geltung,  er  befiehlt,  -was  es  als  Zahlungsmittel  gelten  solL 
Er  setzt  die  Geltung  des  Geldes  in  so  und  so  vielen  „Wert- 
einheiten" fest^).  Als  staatliches  Zahlungsmittel  ist  es,  obwohl 
historisch  aus  dem  Edelmetall  entstanden,  nicht  an  einen  be- 
stimmten Stoff  gebunden,  die  Zahlung  kann  in  Metall  oder  Papier 
erfolgen.  „Alles  Geld",  sagt  Knapp,  „sei  es  aus  Metall  oder 
Papier  geformt,  ist  aber  nur  ein  besonderer  Fall  des  Zahlungs- 
mittels überhaupt."  Das  Geld  ist  „chartales  Zahlungsmittel"^). 
Rechtsordnung,  Nominalität  der  Werteinheit  und  Zahlungsmittel 
sind  die  Grundbegriffe  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes". 

Wie  ist  Knapp  zu  dieser  Geldauffassung  gekommen?^) 
Knapp  geht  von  einer  rechtshistorischen  Befrachtung  des  Geld- 
wesens aus.  Innerhalb  der  Rechtsordnung  habe  sich  der  Begriff 
des  Zahlungsmittels  ausgebildet,  ,,von  einfachen  Formen  beginnend 
und  zu  verwickeiteren  Arten  fortschreitend"^).    Die  Möglichkeit 


1)  Knapp,  a.  a.  O.  2.  Aufl.,  S.  9. 

2)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  205. 

3)  Knapp,  a.  a.  O.  2.  Aufl.,  S.  1. 

4)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  2. 

5)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  43,  4ß. 

6)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  21ff. 

7)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  Iff. 

8)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  2. 
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einer  „realen  Befriedigung",  einer  Befriedigung  am  Stoffe  selbst, 
kann  einem  Gute  die  Stellung  eines  gesellschaftlich  anerkannten 
Tauschgutes  verleihen.  Es  ist  damit  aber  noch  nicht  zum  Zahlungs- 
mittel geworden.  Erst  die  ,,zirkulatorische  Verwendung",  welche 
nur  „eine  zirkulatorische  Befriedigung"  zuläßt,  macht  ein  Objekt 
zum  Zahlungsmittel.  Diese  „zirkulatorische  Verwendung"  ist  nach 
der  Auffassung  Knapps  eine  Erscheinung  des  Rechtslebens^). 
Ursprünglich  bei  „pensatorischer  Ordnung  des  Zahlungsmittel- 
wesens" sind  die  Zahlungen  durch  Zuwägen  einer  bestimmten 
Metallmenge  geleistet  worden,  wobei  die  Werteinheit  durch  die 
Gewichtseinheit  des  betreffenden  Metalls,  z.  B.  ein  „Pfund  Silber'' 
bezeichnet  wurde.  In  dieser  Form  des  Zahlungsmittels,  beim 
„Autometallismus",  ist  das  Zahlungsmittel  für  Knapp  noch  nicht 
Geld,  weil  das  autometallistische  Zahlungsmittel  noch  nicht  die 
zum  Wesen  des  Geldes  gehörende  „Nominale  Werteinheit"  besitzt. 
Bei  der  historischen  Betrachtung  des  Geldwesens  stellt  Knapp 
die  rechtshistorische  Tatsache  fest,  daß  der  Staat  bei  der  Ein- 
führung eines  neuen  Geldstoffes  an  Stelle  des  alten,  beim  Währungs- 
wechsel, die  vorhandenen  Schulden  als  „Nominal"-  und  nicht  als 
„Realschulden"  auffaßt^).  Er  gestattet  die  Schuldentilgung  in  dem 
neuen,  nur  dem  Namen,  nicht  aber  dem  realen  Inhalt,  nach 
gleichen  Zahlungsmittel.  Die  Werteinheit,  die  beim  Autometallis- 
mus noch  real  zu  definieren  war,  ist  jetzt  nominell  geworden.. 
So  gelangt  Knapp  zu  dem  Begriff  der  „Nominalität  der  Wert- 
einheit", als  der  Einheit,  in  welcher  man  die  Größe  der  Zahlungen, 
ausdrückt.  Knapp  definiert  diese  Werteinheit  „historisch",  d.  h.. 
sie  entsteht  im  Anschluß  an  das  letzte  pensatorische  Zahlungs- 
mittels). Damit  ist  ,,die  in  der  Beschreibung  ausgesprochene  Wahl 
der  Zahlungsmittel",  die  Benennung  der  Zahlungsmittel  nach 
neuen  Werteinheiten,  die  Definition  der  neuen  Werteinheit  durch; 
die  alte"  „ein  freier  Akt  der  Staatsgewalt"  geworden*).  Diese; 
Sätze  bilden  den  Grundgedanken  der  staatlichen  Theorie  des; 
Geldes.  Die  Entstehung  der  Nominalität  der  Schulden  und  der 
Nominalität  der  Werteinheit  sind  Knapp  eine  notwendige  Voraus^ 

1)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  6. 

2)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  9ff. 

3)  Knapp,  a.  a.  O.  S,  17ff. 

4)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  20. 
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Setzung  für  die  Entstehung  des  Geldes.  Geld  ist  nach  der  Auf- 
fassung von  Knapp  erst  dann  vorhanden,  wenn  an  Stelle  der 
„pensatorischen"  Ordnung  des  Zahlungswesens,  bei  welcher  die 
Zahlungen  durch  Zuwägen  stattfanden,  die  „chartale"  Ordnung 
des  Zahlungsmittelwesens  getreten  ist^).  Jetzt  kann  der  Staat 
wertlosen  Papierzetteln  oder  Gegenständen  mit  geringem  Stoff- 
wert, die  jedoch  juristisch  von  Bedeutung  sind  und  vom  Staate 
in  der  Rechtsordnung  genau  beschrieben  werden,  die  „proklama- 
torische"  Geltung  in  Werteinheiten  verleihen.  Es  sind  „morphisch- 
proklamatorische  Zahlungsmittel".  Ein  solches  Zahlungsmittel 
ist  nach  Knapp  nichts  anderes  als  eine  „Marke",  eine  „Charta", 
eine  bewegliche  geformte  Sache,  die  ein  Zeichen  trägt  und  eine 
vom  Stoff  unabhängige  Bedeutung  hat.  Die  Zahlungsmittel  haben 
die  Marken  oder  Chartalverfassung^).  Indem  Knapp  das  Geld  als 
Marke,  an  anderer  Stelle  als  „Symbol"^)  auffaßt,  erscheint  es 
ihm  in  nichts  unterschieden  von  dem  Theaterbillet  und  der  Brief- 
marke*). „Wie  bei  allen  anderen  Marken  ist  auch  bei  den  Zahl- 
marken nur  wichtig,  daß  sie  Zeichen  tragen,  die  von  der  Rechts- 
ordnung genau  vorgeschrieben  sind^)." 

/  Weil  Knapp  das  Wesen  des  Geldes  in  seiner  Funktion  als 
chartales  Zahlungsmittel  erblickte,  lehnt  er  auch  eine  Wertmaß- 
funktion des  Geldes  ab.  Hierbei  wendet  sich  Knapp  gegen  die- 
metallistische  Geldlehre,  die  er  überhaupt  nur  im  Auge  hat. 
Alle  anderen  Auffassungen  vom  Wesen  des- Geldes  werden  von 
Knapp  nicht  beachtet.  Das  Gold  kann  nicht  als  Wertmesser 
fungieren,  weil  die  Werteinheit  eben  eine  nominelle  ist^).  Das 
Gold  hat  keinen  festen  Wert,  sondern  nur  einen  „festen  Preis", 
eine  „Folge  der  hylodromischen  Verwaltung"  des  Staates 
Einen  Wert  hat  das  Geld  nach  Knapp  nicht.  Nach  seiner  Auf- 
fassung darf  der  Begriff  „Wert"  nicht  auf  die  Zahlungsmittel 
selber,  nicht  auf  das  Geld  angewandt  werden,  sondern  nur  auf 


1)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  20. 

2)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  27. 

3)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  28. 

4)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  26. 

5)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  27. 

6)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  83. 

7)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  83. 


—   57  — 


die  Dinge,  welche  nicht  Zahlungsmittel  sind,  da  ja  beim  Wert, 
stets  das  jeweilige  Zahlungsmittel  als  Vergleichsgegenstand  vor- 
ausgesetzt werde!).  Im  Inlande  hat  das  Geld  nach  Knapp 
keinen  Wert,  sondern  nur  Geltung.  Dies,  geht  aus  einer  in  der 
zweiten  Auflage  seines  Werkes  nicht  mehr  enthaltenen  Stelle 
deutlich  hervor:  „Wenn  wir  uns  innerhalb  eines  Staates  befinden, 
so  ist  die  Geltung  der  Geldarten  keine  merkantile  Erscheinung, 
wie  ja  das  Wort  Geltung  bereits  andeutet,  sondern  sie  beruht 
auf  Autorität.  Einen  Kurs,  d.  h.  einen  Preis  haben  nur  solche 
akzessorische  Geldarten,  die  zu  Waren  geworden  sind,  wobei 
aber  ihre  Geltung  ganz  unberührt  bleibt-)."  Indem  Knapp 
einen  Wert  des  Geldes  ablehnt  und  nur  eine  vom  Staate  aus- 
gesprochene Geltung  des  Geldes  anerkennt,  glaubt  Knapp  auch 
das  Papiergeld  erklärt  zu  haben.  ,, Nicht  Gold  und  nicht  Silber 
sind  das  Wesen  des  Geldes,  sondern  diese  beiden  Metalle  sind 
nur  die  Stoffe,  die  zuerst  vom  Staate  in  Geld  verwandelt 
wurden.  Daher  ist  auch  der  Staat  imstande,  das  Wunder  des 
Papiergeldes  zu  wirken,  das  gänzlich  unbegreiflich  bleibt,  so- 
lange der  staatsblinde  Metallist  es  betastet^)."  In  der  Erklärung 
des  Papiergeldes  sieht  Knapp  die  Bedeutung  seines  Werkes, 
wenn  er  am  Schlüsse  desselben  ausruft:  „Was  aber  der  Metallist 
nicht  erklären  kann,  das  sind  Geldverfassungen  ohne  Metall,  der 
Chartalist  aber  erklärt  sie  spielend,  und  das  hält  er  für  den 
Prüfstein  seiner  Theorie*)." 

Auf  der  Theorie  des  Geldes  als  „chartales  Zahlungsmittel'« 
im^Zusammenhange  mit  der  These  von  der  ,,Nominalität  der 
Werteinheit"  baut  Knapp  eine  gänzlich  neue,  aber  völlig 
juristische  Klassifikation  der  Geldarten  auf.  Die  „genetischen" 
und  die  „funktionellen"  Eigenschaften  der  Geldarten  bilden  den 
Ausgangspunkt  -  eines  „eminenten  formalistischen  Gebäudes"^). 
Nach   dem  genetischen  Gesichtspunkt^)   ihrer  Beziehung  zum 

1)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  25. 

2)  Knapp,  a.  a.  O.  1.  Aufl.,  S.  20. 

3)  Knapp,  Die  Währungsfrage  vom  Staate  aus  betrachtet, 
Schmollers  Jahrbuch,  1907,  IV.,  S.  69. 

4)  Knapp,  a.  a.  O.  2.  Aufl.,  S.  286. 

5)  Altmann,  a.  a.  0.  S.  33. 

6)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  47 ff.,  51  ff. 
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als  Geldstoff  auftretenden  Metall  unterscheidet  so  Knapp  zwischen 
dem  „hylogenischen",  nämlich  dem  „orthotypischen**  (dem  baren) 
und  „nicht  orthotypischen"  Gelde  und  dem  „autogenischen" 
Gelde,  als  dem  „metalloplatischen"  und  dem  „nicht  metallo- 
platischen"  Gelde,  dem  Papiergeld.  Aus  den  „funktionellen" 
Eigenschaften*)  der  Geldarten  kommt  Knapp,  je  nachdem  ob 
Annahmeverpflichtung  an  den  Staatskassen  für  die  Geldarten 
besteht  oder  nicht,  zu  der  Unterscheidung  zwischen  „obliga- 
torischem" .  (das  Kurantgeld)  und  „fakultativem"  Gelde  (das 
Scheidegeld),  für  welches  nur  eine  Annahmeverpflichtung  in 
bestimmter  Höhe  besteht,  und  dem  „rein  fakultativen  Geld".  Der 
Gesichtspunkt  der  Einlösbarkeit  der  Geldstücke  führt  ihn  zu  der 
wichtigsten  Unterscheidung,  nämlich  in  „definitives",  in  welchem 
endgültig  Zahlung  geleistet  wird,  und  „provisorisches",  einlös- 
bares Geld,  zu  der  Gegenüberstellung  des  „valutarischen" 
Geldes,  in  welchem  der  Staat  seine  Zahlungen  den  Gläu- 
bigern gegenüber  aufdrängt,  und  des  „akzessorischen"  Geldes, 
aller  derjenigen  Geldarten,  bei  denen  dies  nicht  der  Fall 
ist,  innerhalb  des  „definitiven"  Geldes^).  Nach  dieser  Klassifi- 
kation fallen  dann  für  Knapp  unter  den  Begriff  des  Geldes  als 
Chartales  Zahlungsmittel  sämtliche  staatlichen  Geldarten,  auch 
die  Banknoten,  soweit  sie  als  staatliche  Kassenscheine  zuge- 
lassen sind.  Als  nicht  staatliches  Zahlungsmittel  sind  die  Bank- 
noten für  ihn  Geld  einer  privaten  Zahlungsgemeinschaft.  Die 
moderne  Girozahlung  ist  dagegen  für  Knapp  nicht  Geld,  weil 
hier  die  „chartale  Beschaffenheit  des  Geldes",  die  Übergabe  der 
Geld-„Stücke"  fehlt.  Sie  ist  ihm  nur  eine  „Zahlung  ohne  Ver- 
wendung von  Geld'* 5)*)^). 

1)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  84  ff. 

2)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  92ff. 

3)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  116ff.,  133 ff. 

4)  Eine  Darstellung  der  verwaltenden  Tätigkeit  des  Staates 
innerhalb  des  Geldwesens,  welcher  Knapp  besondere  Aufmerksamkeit 
zuwendet  und  welche  unseres  Erachtens  die  Stärke  seines  Werkes 
ausmacht,  gehört  nicht  zu  dieser  Arbeit. 

5)  Die  nach.  Abschluß  dieser  Arbeit  erschienene,  nicht  mehr 
berücksichtigte  Schrift  des  Knappschülers  Kurt  Singer,  Das  Geld 
als  Zeichen,  Jena  1920,  steht  völlig  auf  dem  Boden  der  „Staatlichen 
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Eine  ausgesprochene  „Anweisungstheorie"  ist  die  Geldtheorie 
Rudolf  Bendixens').  Sie  ist  entstanden  unter  dem  Einfluß  der 
„Staatlichen  Theorie  des  Geldes"  und  soll  nach  den  Worten 
Bendixens  die  wirtschaftliche  Ergänzung  der  Knappschen  Theorie 
darstellen-).  Wie  Knapp  meint  auch  Bendixen,  daß  das  Geld 
keinen  „Wert",  sondern  nur  „eine  vom  Staate  verliehene  Geltung 


Theorie  des  Geldes".  Für  Singer  ist  das  Geld  „Zeichen,  Symbol". 
In  der  Frage  des  Wertes  des  Geldes  betont  Singer,  daß  die  wirt- 
schaftliche Bedeutung  eines  Geldzeichens  für  den  Wirtschaftenden 
„auf  der  Fähigkeit  des  Geldzeichens,  in  Höhe  der  ihm  durch  Pro- 
klamation verliehenen  Geltung  zur  Erfüllung  von  Verbindlichkeiten 
dienen  zu  können  —  und  darum  auch  zum  Kauf  von  Waren  ver- 
wendbar zu  sein",  beruht.  „Der  sogenannte  „Wert"  des  Geldes  ist 
nichts  anderes  als  der  Wert  der  dafür  käuflichen  Güter,  er  ist  eine 
Reflexerscheinung.  Man  nimmt  das  Geld  nicht  beim  Verkauf  von 
Waren  an,  weil  es  angeblich  „Tauschwert"  hat,  sondern  das  Geld 
hat  für  den  Einzelnen  Wert,  weil  er  dafür  Waren  kaufen  kann."  (S.  89.) 

In  der  gleichfalls  nach  Abschluß  dieser  Arbeit  erschienenen  Schrift 
von  Rudolf  Kaulla,  Die  Grundlagen  des  Geldwertes,  Stuttgart-Berlin 
1920,  welche  ebenfalls  nicht  mehr  berücksichtigt  werden  konnte,  sieht 
Kaulla  den  Schlüssel  zum  Verständnis  des  Wesens  des  Geldes  „in  dem. 
Verhältnis  des  Geldbesitzers  zum  Emittenten  des  Geldes".  (S.  64.) 
Dieses  Verhältnis  ist  nach  ihm  das  primäre  und  bildet  die  Grundlage 
des  Geldwertes,  die  Umlaufsfähigkeit  und  der  tatsächliche  Umlauf  des 
Geldes  sind  nur  natürliche  Folgewirkungen.  Kaulla  betrachtet  das 
Geld  als  „öffentliche  Schuld",  die  Möglichkeit  einer  „Kompensation",, 
d.  h.  Aufrechnung  einer  Forderung  mit  einer  Gegenforderung  im 
-Staate,  begründet  seine  Umlaufsfähigkeit  (Kompensationstheorie), 
(S.  38ff.)  Das  Geld  verkörpert  „eine  Leistung  des  Staates,  deren 
Gegenstand  unbestimmt  ist  und  deren  Wert  allein  bestimmt  ist", 
(S.6-2.) 

1)  Bendixen,  Rudolf,  Das  Wesen  des  Geldes,  1.  Aufl.,  München 
und  Leipzig  1908,  2.  Aufl.  1918,  Geld  und  Kapital,  2.  Aufl.,  Leipzig 
1920  und :  Das  Inflationsproblem,  Heft  31  der  Finanz-  und  volkswirt- 
schaftlichen Zeitfragen,  herausgegeben  von  Schanz  und  Wolf,  Stutt- 
gart 1917;  Währungspolitik  und  Geldtheorie  im  Lichte  des  Weltkrieges, 
1.  Aufl.,  München  und  Leipzig  1916,  2.  Aufl.  1918;  vgl.  ferner  Literatur- 
Verzeichnis. 

2)  Bendixen,  Währungspolitik  und  Geldtheorie  usw.,  2.  Aufl., 
a.  a.  O.  S.  123. 
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in  Werteinheiten",  besitze^).  Die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes" 
ist  für  Bendixen  „die  Elementarlehre  des  Geldes",  über  die  man 
so  wenig  streitet,  wie  über  das  Einmaleins",  die  man  „einfach 
wissen  muß,  wenn  man  wissenschaftlich  über  das  Geld  arbeiten 
will"^).  Auch  die  Bendixensche  Anweisungstheorie  ist,  wenn  sie 
auch  eine  wirtschaftliche  Theorie  sein  will,  im  Grunde  genommen 
trotz  ihres  vielfach  eklektischen  Charakters  noch  eine  „akatal- 
laktische"  Geldlehre.  Denn  sie  kann  sich  gerade  in  den  Grund- 
fragen noch  nicht  von  einer  „juristischen  Auffassung  des  Geldes" 
befreien  und  vermag  das  Geld  noch  nicht  völlig  konsequent  im 
Rahmen  einer  geschlossenen  allgemeinen  Wirtschaftstheorie  zu 
erklären.  Zu  ihren  Schlußfolgerungen  gelangt  sie  vor  allem  auf 
Grund  einer  manchmal  isolierten  Betrachtungsweise.  Bendixen 
lehnt  ausdrücklich  jede  Werttheorie  zur  Erklärung  des  Tausch- 
verkehrs und  der  Preise  ab.  „Die  ganze  Werttheorie  ist  für  das 
Verständnis  des  Geldes  wertlos,  und  ihre  Anwendung  auf  das 
Geld  hat  nur  üble  Folgen  gehabt  Denn  die  Werttheoretiker  und 
ihre  Anhänger  sind  in  erster  Linie  schuld  an  dem  Zustande  der 
Unklarheit  und  Begriffsverwirrung,  in  dem  sich  die  Lehre  vom 
Gelde  bis  zum  Erscheinen  der  „staatlichen  Theorie"  befunden 
und  den  sie  heute  noch  nicht  überwunden  hat^)." 

Bendixen  versucht  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  mit 
einer  neuen  Wirtschaftstheorie  zu  vereinbaren.  Nach  Bendixen*) 
sind  für  die  moderne  Volkswirtschaft  nicht  Arbeitsteilung  und 
Güteraustausch  charakteristisch,  welche  nur  die  technische,  nicht 
dagegen  die  ökonomische  Seite  des  Wirtschaftslebens  träfen, 
sondern  es  sei  vielmehr  die  Richtung  der  Produktion  auf  das 
Bedürfnis  anderer.  „Der  Einzelne  arbeitet  für  die  Gemeinschaft, 
alle  für  alle."  Dieser  Produktion  für  das  fremde,  steht  die  Kon- 
sumtion für  das  eigene  Bedürfnis  gegenüber.  Im  heutigen  Staate 
überläßt  der  Staat  die  Anknüpfung  der  Produktion  an  die  Kon- 
sumtion der  freien  Vereinbarung,  ein  jeder  hat  selbst  darauf  zu 
achten,  daß  der  Wert  seiner  Leistungen  in  Einklang  steht  mit  den 
von  der  Gemeinschaft  zu  beanspruchenden  Vorteilen.  Dieser 

1)  Bendixen,  Währungspolitik  und  Geldtheorie  usw.,  2.  Aufl., 
a.  a.  O.  S.  123. 

2)  Bendixen,  Währungspolitik  und  Geldtheorie,  2.  Aufl.,  S.  120. 

3)  Bendixen,  a.  a.  O.,  2.  Aufl.,  S.  137. 

4)  Bendixen,  Wesen  des  Geldes,  2.  Aufl.,  S.  26ff. 
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soziale  Mechanismus  des  Arbeitens  aller  für  alle  unter  dem  Prinzip 
des  individualistischen  Gleichgewichts  hat  zwei  Voraussetzungen, 
und  hier  zeigt  sich  Bendixen  völlig  als  Anhänger  Knapps: 
„Erstens  die  allgemeine  Fähigkeit,  mit  Werten  zu  rechnen,  unter 
Anwendung  allgemein  anerkannten  Werteinheiten,  zweitens  die 
Verwendung  von  Zeichen,  welche  solche  Werteinheiten  bedeuten 
und  allgemein  als  Belege  und  deren  Wert  anerkannt  werden.  Diese 
Voraussetzungen  erfüllt  das  Geld,  und  zwar  auch  in  der  modernen 
Form  des  Giralgeldes^).*'  So  kommt  Bendixen  zu  der  Auffassung 
des  wirtschaftlichen  Wesens  des  Geldes  als  „Vermittler  zwischen 
Produktion  und  Konsumtion".  Wer  für  eine  Leistung  Geld  erhalte, 
sei  damit  nur  privatrechtlich  abgefunden,  volkswirtschaftlich  er- 
scheine er  mit  dem  Gelde  in  der  Hand  als  „Legitimationsträger 
für  entsprechende  Geldleistungen".  Deshalb  definiert  er  das  Geld, 
welches  juristisch  Zahlungsmittel  ist,  ,, volkswirtschaftlich"  als  ein 
durch  Vorleistungen  erworbenes  Anrecht  an  der  verkaufsreifen 
„konsumtiblen  Produktion",  als  „Legitimation  von  Gegenleistungen 
auf  Grund  von  Vorleistungen"-).  Aus  dieser  zweifellos  noch 
juristischen,  akatallaktischen  Auffassung  des  Geldes  als  eines 
„Anrechtes"  heraus  sieht  Bendixen  das  Geld  als  „Anweisung", 
als  bloßes  „Zeichen",  als  „Symbol"  an,  das  keinen  „Wert"  besitzt. 
Eine  „Geldwertfrage"  besteht  für  Bendixen  nicht.  Das  Geld  ist 
kein  wirtschaftliches  Gut,  das  gegen  andere  wirtschaftliche  Güter 
ausgetauscht  wird,  es  ist  nur  „staatlich  begültigtes  Wertzeichen"^), 
„nur  Legitimation  zum  Empfang  wirtschaftlicher  Güter  oder  Symbol 
für  Gut".  Es  ist  nur  „Wertzeichen",  nicht  dagegen  „Wertgegen- 
stand"*). Bendixens  Anschauung  vom  Wesen  des  Geldes  unter- 
scheidet sich  in  wesentlichen  Punkten  von  der  seines  Meisters 
Knapp.  Während  Knapp  nur  das  konkrete  Geld,  das  chartale 
Zahlungsmittel  als  Geld  ansieht,  betrachtet  Bendixen  die  abstrakte 
„Werteinheit"  selber  als  Geld,  als  „Generalnenner  aller  Werte"^), 
welche  dem  Geldzeichen  begrifflich  vorausgeht.    „Wer  jemals 

1)  Bendixen,  Wesen  des  Geldes,  a.  a.  O.  S.  28. 

2)  Bendixen,  a.a.O.  S.  29;  desgl.:  Währungspolitik  und  Geld- 
theorie usw.,  -2.  Aufl.,  1919,  S.  123. 

3)  Bendixen,  Währungspolitik  usw.,  2.  Aufl.  1919,  S.  131. 

4)  Bendixen,  Währungspolitik  usw.,  2.  Aufl.,  S.  136 ff. 

5;  Bendixen,  a.  a.  O.  S.  122;  ferner:  Geld  und  Kapital,  S.  21f. 
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eine  Mehrheit  von  Brüchen  auf  dem  gleichen  Nenner  zu  bringen 
gelernt  hat  und  einsieht,  daß  Brüche  nichts  anderes  als  Relationen 
sind,  dem  kann  auch  die  Natur  der  abstrakten  Werteinheit  nicht 
mehr  unklar  sein^)."  Den  Begriff  des  Geldes  im  realen  Sinne 
erweitert  Bendixen,  wie  schon  hervorgehoben,  auch  auf  das 
moderne  Girogeld.  Im  Gegensatz  zu  Knapp  sieht  Bendixen  in 
der  Werteinheit,  die  auch  für  ihn  vom  Staate  im  Anschluß  an 
die  frühere  aus  dem  Tauschgut  entstandene  Werteinheit  geschaffen 
worden  ist^),  nicht  nur  formaljuristisch  die  „staatlich  gesetzte 
Größe,  sondern  auch  wirtschaftlich  die  „Wertvorstellung",  und 
zwar  als  Derivat  aller  dem  Einzelnen  bekannten  Preise",  die 
Wertvorstellungen  des  Volkes"^). 

Auf  Grund  seiner  „Anweisungstheorie"  kommt  Bendixen  zu 
einer  einseitigen  Bevorzugung  des  Papiergeldes  und  zur  Forderung 
des  von  ihm  sogenannten  „klassischen  Geldes",  nämlich  der 
Banknote  auf  Grund  akzeptierter  Warenwechsel*),  welcher  er 
das  in  gleicher  Weise  entstandene  Giroguthaben  gleichstellt^). 
Das  „klassische  Geld"  soll  nach  Bendixen  folgende  beiden  For- 
derungen erfüllen:  „Die  Geldschöpfung  muß  so  geordnet  sein, 
daß  man  für  seine  Leistungen  Geld  bekommen  „kann",  das  Geld 
muß  von  der  Art  sein,  daß  es  verschwindet  mit  der  Konsumtion 
der  Güter,  zu  deren  Anschaffung  es  dient^)."  Da  es  Konsum- 
güter repräsentiere,  dürfe  es  diese  nicht  überleben.  Dieses 
„klassische  Geld"  soll  nach  Bendixen  von  sich  aus,  von  selten 
des  Geldes  her  keine  Preisschwankungen  bewirken.  Die  Bank- 
note, welche  auf  Grund  akzeptierter  Warenwechsel  entstanden  ist, 
und  welche  bei  der  Wiedereinlösung  des  Warenwechsels  nach 
Verkauf  der  produzierten  Ware  zur  Ausgabestelle  zurückfließt, 
scheint  Bendixen  als  „klassisches  Geld"  am  vollkommensten  dem 
Wesen  des  Geldes  als  einer  Legitimation  für  Gegenleistungen 
auf  Grund  von  Vorleistungen  zu  entsprechen.  Sie  tritt  im  all- 
gemeinen nur  dann  in  den  Verkehr,  wenn  eine  solche  Vorleistung 

1)  Bendixen,  Währungspolitik  usw.,  a.  a.  O.  S.  141. 

2)  Bendixen,  Währungspolitik  usw.,  S.  122,  124. 

3)  Bendixen,  Währungspolitik  usw.,  S.  123. 

4)  Bendixen,  Wesen  des  Geldes,  2.  Aufl.,  S.  38. 

5)  Bendixen,  Wesen  des  Geldes,  a.  a.  O.  S.  42 ff.. 

6)  Bendixen,  a.  a.  O.  S,  38f. 
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geschaffen  ist.  Das  stoffwertlose  Geld  ist  deshalb  für  Bendixen 
die  dem  Wesen  des  Geldes  entsprechende  Geldform  im  Gegen- 
satz zum  stoffwertvollen  Gelde,  dem  Edelmetallgelde.  Jenes 
bleibt  vielmehr  dauernd  im  Umlaufe  und  vermag  keineswegs  die 
Forderungen  des  klassischen  Geldes  zu  erfüllen,  nämlich  die, 
mit  der  Konsumtion  der  Güter,  zu  deren  Anschaffung  es  dient, 
aus  dem  Umlaufe  zu  verschwinden.  Für  Bendixen  muß  also  das 
Edelmetallgeld  mit  dem  wahren  Wesen  des  Geldes  im  schärfsten 
Widerspruch  stehen,  „es  vermag  die  volkswirtschaftliche  Funktion 
des  Geldes  nicht  restlos  zu  erfüllen,  kann  niemals  klassisches 
Geld  sein^)." 

b)  Katallaktische  Theorien. 

Im  Gegensatz  zu  der  völlig  „akatallaktischen"  Auffassung 
Knapps  vom  Wesen  des  Geldes  und  der  noch  eklektischen 
Theorie  Bendixens  gelangen  einige  Theoretiker  aus  einer  ge- 
schlossenen Wirtschaftstheorie  zur  Auffassung  vom  Wesen  des 
Geldes  als  einer  bloßen  ,, Anweisung",  einer  ,, abstrakten  Rechnungs- 
einheit" oder  „Zahl".  Diese  Geldlehre,  die  aus  einer  ,, Theorie 
der  Austauschverhältnisse"  entstanden  ist  und  in  der  Ablehnung  •* 
der  , .Staatlichen  Theorie  des  Geldes"  übereinstimmt,  läßt  sich  im 
Gegensatz  zu  der  Knapps  und  Bendixens  als  eine  rein  ,, katal- 
laktische" Anweisungstheorie  bezeichnen. 

Die  Anweisungstheorie  Schumpeters^),  vielleicht  die  be- 
deutendste rein  geldtheoretische  Schrift  seit  dem  Weltkriege,  ist 

1)  Budge,    Vom  theoretischen  Nominalismus,    Conrads  Jahr- 
bücher, 3.  F.,  58.  Bd.,  1919,  S.  482. 

2)  Schumpeter,  Josef,  Das  Sozialprodukt  und  die  Rechen- 
pfennige, Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik,  44.  Bd., 
1917/18,  S.  644f.  In :  Das  Wesen  und  der  Hauptinhalt  der  theoretischen 
Nationalökonomie,  Leipzig  1908,  S.  286 ff.,  vertritt  Schumpeter  noch 
eine  „Warentheorie"  des  Geldes,  in  welcher  er  das  Geld  völlig  als 
wertvolles  Gut  betrachtet.  Schumpeter  unterscheidet  scharf  zwischen 
Geld  als  Tauschmittel  und  Geld  als  Wertmaß,  welches  nach  ihm 
völlig  verschieden  und  voneinander  trennbar  sind  (S.  289).  Auch 
das  Papiergeld  wird  von  ihm  als  Geld  anerkannt.  Sowohl  das  Geld 
als  Tauschmittel  als  auch  als  Wertmaß  können  nach  Schumpeter 
einer  Wertgrundlage  nicht  entbehren.    Das  Geld  als  Tauschmittel 
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eine  solche  „katallaktische"  Geldtheorie,  sie  steht  völlig  auf  dem 
Boden  seiner  Wirtschaftstheorie.  Auch  dadurch  unterscheidet  sich 
die  Anweisungstheorie  Schumpeters  von  jenen  beiden  „akatal- 
laktischen"  Qeldlehren,  daß  sie  nicht  wie  diese  das  Bestehen 
eines  „Geldwertproblems",  die  Frage  nach  der  „Kaufkraft"  des 
Geldes  überhaupt  leugnet,  sondern  sie  vielmehr  von  dem  Boden 
der  Quantitätstheorie  her  zu  erklären  versucht^). 

Schumpeter  sieht  bekanntlich  die  Aufgabe  der  theoretischen 
Nationalökonomie  in  einer  Darstellung  der  Veränderungen  der 
Güterquantitälen  der  Wirtschaften,  welche  durch  den  Tausch- 
verkehr vor  sich  gehen,  in  einer  Darstellung  der  „Abhängigkeits- 
verhältnisse oder  Funktionalbeziehnngen"  ökonomischer  Quanti- 
täten^). Das  Preisproblem  bildet  den  Mittelpunkt  seiner  Theorie, 
jedoch  sieht  Schumpeter  in  ihm  lediglich  eine  „Quantitätsfrage", 

braucht  allerdings  nicht  selbst  „Wert"  zu  haben,  nicht  selbst  einen 
„Sfoffwert"  zu  besitzen,  es  genügt  eine  „Beziehung  auf  Wert",  es 
muß  sich  die  Vorstellung  von  etwas  „Wert  habenden"  mit  ihm  ver- 
binden (Deckung).   (S.  291). 

In  der  „Theorie  der  wirtschaftlichen  Entwicklung",  Leipzig  1912, 
hat  Schumpeter  ferner  schon  früher  seine  „Anweisungstheorie"  nieder- 
gelegt. Die  Grundgedanken  der  Auffassung  Schumpeters  von  der 
Stellung  des  Geldes  im  Kreislauf  der  Wirtschaft  stimmen  mit  der 
jüngsten  Theorie  Schumpeters  überein  (vgl.  S.  77ff.,  199ff.),  jedoch 
erkennt  Sch.  hier  das  Geld  gleichfalls  noch  als  wertvolles  „Gut"  an, 
das  nach  seiner  Tauschfunktion  geschätzt  wird  (vgl.  S.  72ff.). 

Die  lediglich  markttechnische  Bedeutung  des  Geldes  im  Wechsel- 
spiel von  Naturalform  und  Geldform  beim  wirtschaftlichen  Umsatz- 
prozeß hat  ferner  schon  v.  Wieser  vor  Schumpeters  letzter  Geldlehre 
in  der  „Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft",  a.  a.  O.  S.  304ff., 
hervorgehoben.  Über  die  „Geldform"  kann  nur  derjenige  verfügen, 
der  selbst  oder  für  den  andere  eine  entsprechende  Menge  naturaler 
Werte  für  diesen  Umsatzprozeß  eingebracht  haben,  über  die  „Natural- 
form" in  gleicher  Weise  nur  derjenige,  der  eine  entsprechende 
Menge  an  Werten  der  Geldform  abgegeben  hat.  v.  Wieser  be- 
zeichnet .  das  Geld  deshalb  in  diesem  Zusammenhange  als  eine 
„Legitimation".  - 

1)  Vgl.  den  das  quantitativ-dynamische  Geldproblem  behandelnden 
2.  Teil  dieser  Arbeit. 

2)  Schumpeter,  Das  Wesen  und  der  Hauptinhalt  usw.,  a.  a,  O. 
S.  29,  33. 
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auf  die  sozialen  und  psychologischen  Voraussetzungen  der  Wert- 
und  Preisbildung  geht  Schumpeter  absichtlich  nicht  ein,  sondern 
nimmt  sie  als  gegeben  an^).  Auch  in  der  Geldtheorie  tritt  diese 
Auffassung  Schumpeters  zutage,  indem  er  das  Geld  in 
seiner  Stellung  in  der  modernen  Verkehrswirtschaft  in  seinem 
Verhältnis  zur  Güterwelt  unter  fast  völliger  Vernachlässigung 
seiner  Stellung  zum  Individuum  betrachtet. 

Der  Ausgangspunkt  und  „Ankergrund"  der  „Anweisungs"- 
oder  „Eintrittsbillettheorie"^)  Schumpeters  ist  das  private  Geld- 
einkommen der  modernen  Verkehrswirtschaft Schumpeter 
betrachtet  die  Volkswirtschaft  völlig  abstrakt  und  erblickt  in 
einem  konrtinuierlichen  Kreislauf  von  produktiven  Aufwendungen 
und  konsumtiven  Verwendungen  innerhalb  jeder  Wirtschaftsperiode 
den  Grundprozeß  des  Wirtschaftslebens,  welcher  in  der  verkehrs- 
wirtschaftlichen Organisation  in  der  Form  zahlloser  Tauschakte 
auftritt,  durch  welche  die  produktiven  Leistungen  in  die  Hände 
der  Unternehmer  und  die  produzierten  Güter  aus  diesen  in  die 
Hände  der  Konsumenten  gelangen.  Dieser  Kreislauf  erscheint 
ihm  als  ein  kontinuierlicher  und  automatischer  Prozeß  eines  Aus- 
tausches von  produzierten  Leistungen  sachlicher  und  persönlicher 
Natur  gegen  Genußgüter^).  Die  innerhalb  einer  Wirtschafts- 
periode zur  Konsumtion  bereit  gestellten  Genußgüter  materieller 
Tind  immaterieller  Art  bezeichnet  Schumpeter  als  das  „Sozial- 
produkt der  isolierten  Volkswirtschaft'*^),  als  das  „gemeinsame 
Resultat  aller  aktiven  Produktivkräfte  der  Volkswirtschaft  und 
gleichzeitig  der  einzige  Fonds  ihrer  Entwicklung"^).  -In  der  Ab- 
hängigkeit des  Anteils  eines  jeden  Wirtschaftsubjektes  an  dieser 
Genußgütermenge,  dem  ,, Sozialprodukt",  von  dem  Marktwert 
seines  persönlichen  oder  sachlichen  Produktionsbeitrages  sieht 
nun  Schumpeter  das  charakteristische  Merkmal  dieses  volkswirt- 
schaftlichen Verteilungsprozesses.  „Jedes  Wirtschaftssubjekt  wirft 
gleichsam  seinen  Beitrag  in  den  großen  volkswirtschaftlichen. 

1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  71,  72. 

2)  Schumpeter,"  Das  Sozialprodukt  usw.,  S.  644. 

3)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  631  ff. 

4)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  631. 

5)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  631/632. 

6)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  632. 
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-  Automaten  ein  ufid  erhält  durch  das  Spiel  des  Mechanismus  dafür 
eine  Güterquantität,  die  zusammen  mit  den  nach  Maßgabe  der 
Marktgeltung  ihrer  Beiträge  die  den  übrigen  Wirtschaftsubjekten  zu- 
fallenden Güterquantitäten  gerade  erschöpft*'^).  Die  durch  jene 
produktiven  Beiträge  automatisch  ausgelösten  Genußgütermengen 
sind  das  Realeinkommen,  von  dessen  Schätzung  für  die  Sicherung 
der  Bedürfnisbefriedigung  das  produktive  Verhalten  der  Wirtschafts- 
subjekte abhängt,  wie  andererseits  die  Sicherung  der  Bedürfnis- 
befriedigung durch  das  Realeinkommen  von  der  Produktivität  des 
Wirtschaftssubjektes  bedingt  ist=^).  Die  Verwendung  des  Geldes 
scheidet  nach  Schumpeter  den  beständigen  Austausch  von 
Produktionsmitteln  und  Genußgütern  in  zwei  verschieden  große 
Gruppen  von  Tauschakten  und  den  sonst  eine  Einheit  bildenden 
Markt  der  Volkswirtschaft  in  zwei  Märkte:  den  Produktions- 
und den  Genußgütermarkt.  Während  sich  auf  dem  Produktions- 
mittelmarkt der  Austausch  der  Produktionsmittel  gegen  Geld 
vollzieht,  wobei  sich  die  Unternehmer  als  Nachfragende  und  die 
Konsumenten  als  Anbieter  gegenüberstehen,  findet  auf  dem  Genuß- 
gütermarkt der  Austausch  der  Genußgüter  gegen  Geld  statt, 
wobei  jetzt  die  Unternehmer  als  Anbieter  und  die  Konsumenten 
als  Nachfragende  auftreten.  ,,Aber  die  Konsumenten  des  Genuß- 
gütermarktes sind  natürlich  dieselben  Leute,  die  auf  dem  Pro- 
duktionsmittelmarkt als  Anbietende  auftraten  und  können  auf 
dem  Genußgütermarkt  nur  dasselbe  Geld  ausgeben,  das  sie  auf 
dem  Produktionsmittelmarkt  eingenommen  haben  —  und  auf  dem 
Produktionsmittelmarkt  dann  nur  wieder  das  einnehmen,  was  sie 
korporativ  vorher  auf  dem  Genußgütermarkt  ausgegeben  haben 
und  was  durch  Vermittlung  der  Unternehmer  wieder  auf  den 
Produktionsmittelmarkt  gelangt^)."  Hieraus  folgert  Schumpeter 
jene  die  Grundlage  seiner  Geldwerttheorie*)  bildende  fundamen- 
tale Gleichung,  „daß  die  Preissumme  aller ,  Qenußgüter  im  Zu- 
stande stationären  Gleichgewichts  der  Preissumme  aller  Produktions- 
güter  gleich  sein  müßte  und  beide  identisch  gleich  der  Summe 

1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  633. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  634. 

3)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  634. 

4)  Vgl.  die  Geldwerttheorie   Schumpeters   im  2.  Teile  dieser 
Arbeit. 
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aller  Geldeinkommen"^).  Also  Einkommenssumme  gleich  Sozial- 
produkt. In  die  Einkommenssumme,  den  Geldausdruck  der  kon- 
sumierten Güter  treten  einmal  alle  zirkulierenden  Geldsummen 
ein,  sodann  steht  sie  der  Gesamtheit  der  Genußgüter  als  der 
Geldausdruck  des  Realeinkommens  gegenüber-^).  Deshalb  habe 
das  Auseinanderreißen  des  ursprünglich  einheitlichen  Marktes 
durch  die  Einschaltung  des  Geldes  lediglich  „markttechnische 
Bedeutung",  der  Austauschprozeß  bleibe  im  Grunde  genommen 
derselbe. 

Dieser  Kreislauf  des  Geldes  innerhalb  des  Grundprozesses 
der  Volkswirtschaft  charakterisiert  nach  Schumpeter  die  nur 
markttechnische  Bedeutung  des  Geldes.  Es  erscheint  ihm,  wie 
schon  Bendixen,  weil  es  eben  auf  den  Produktionsmittelmarkt  nur 
erworben  werde,  um  auf  dem  Genußgütermarkt  wieder  ausgegeben 
zu  werden,  seinem  Wesen  nach  deshalb  nur  als  eine  „Anweisung 
auf  Güter".  Gleichzeitig  sieht  Schumpeter  ebenfalls  im  Gelde 
„Bescheinigungen  von  produktiven  Leistungen,  verbunden  mit  einer 
Schätzung  derselben",  weil  in  der  Regel  der  Besitz  eines  Geld- 
einkommens nur  durch  den  Verkauf  sachlicher  oder  persönlicher  * 
produktiver  Leistungen  ermöglicht  wird  und  „die  Geldeinkommen 
nur  einen  Geldausdruck  für  deren,  ihren  Marktpreis  bestimmende 
Grenzbedeutung  im  Produktionsprozeß"  ^)  bilden.  Der  Charakter 
des  Geldes  als  „Bescheinigung  von  produktiven  Leistungen"  gehört 
jedoch  nicht  zum  Wesen  des  Geldes,  weil  er  allen  neugeschaffenen 
Geldsummen,  die  zu  künftiger  Produktion  einem  Unternehmer  zur 
Verfügung  gestellt  werden,  fehlt.  Da  der  Erwerb  eines  Geld- 
einkommens in  der  Regel  auch  nur  bei  Leistung  gleichwertiger 
produktiver  Beiträge  möglich  ist,  so  sieht  auch  das  praktische 
Wirtschaftsleben  im  Gelde  nichts  anderes  als  eine  solche  „be- 
scheinigende Anweisung".  Sie  wird  wie  alle  anderen  Anweisungen 
auch  unter  dem  Gesichtspunkte  der  dafür  erhältlichen  Güter  be- 
trachtet. So  unterscheidet  Schumpeter  zwei  Hauptfunktionen  des 
Geldes,  eine  „verkehrswirtschaftliche"  und  eine  „kapitalistische" 
Funktion.  .  In  ihrem  Wesen  und  in  ihrer  verkehrswirtschaftlichen 
Hauptfunktion  bildet  die  Geldzirkulation  „nichts  anderes  als  ein 

1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  635,  vgl.  v.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  304ff. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  635. 

3)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  635 f. 

5* 
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erstens  automatisches  und  zweitens  sehr  primitives  und  zahllosen 
Mängeln  ünd  Mißbräuchen  unterworfenes  Abrechnungssystem"  ^) 
von  „nur  technischer  Natur",  „ein  Hilfsmittel  der  Abwicklung  des 
Geschäftsverkehrs",  „ein  bloßer  Satellit  der  Ware,  ein  Diener  der 
Vorgänge  in  der  Güterwelt"  In  seiner  , »kapitalistischen" 
Funktion  wird  das  Geld  in  der  Gestalt  des  modernen  Bankgeldes» 
welches  nur  „Anweisung",  nicht  jedoch  zugleich  ,, Bescheinigung" 
und  nur  zu  Kreditzwecken  geschaffen  ist,  zu  einem  „gewaltigen 
Hebel  der  volkswirtschaftlichen  Entwicklung"^). 

Die  Frage  nach  dem  ,, Geldwert"  ist  für  Schumpeter  die  Frage 
nach  der  Kaufkraft  der  Einkommenseinheit,  die  Frage  nach  dem 
Inhalt  der  auf  Güter  im  allgemeinen  lautenden  „Anweisungen"*). 
Der  Geldwert  ist  ihm  keineswegs  der  Tauschwert  des  Geldmaterials, 
des  Geldes  als  wirtschaftlichen  Gutes,  das  Geld  bilde  kein  Mittel 
der  Bedürfnisbefriedigung  und  sei  keineswegs  Gegenstand  sub- 
jektiver Wertschätzungen.  Ebenso  lehnt  Schumpeter  die  Auf- 
fassung des  Geldes  als  einer  ,,Ware"  ausdrücklich  ab,  das  Geld- 
wertproblem ist  nach  ihm  ein  von  dem  Warenwertproblem  ver- 
schiedenes Problem.  Auch  das  zufällig  aus  einem  wertvollen 
Stoffe  bestehende  Geld  ist  kein  wirtschaftliches  Gut,  weil  der 
wertvolle  Stoff  während  seiner  Verwendung  als  Geld  die  Rolle 
des  wirtschaftlichen  Gutes  nicht  mehr  erfüllen  kann.  In  seiner 
Geldfunktion  befriedigt  das  Geld  keine  Bedürfnisse,  es  kann  daher 
als  solches  nie  Gegenstand  subjektiver  Gebrauchswertschätzungen 
sein,  als  Geld  niemals  Eigenwert  besitzen  ^)  ^).  So  erblickt 
Schumpeter,  wie  schon  hervorgehoben,  im  Gelde  nur  eine  An- 
weisung auf  alle  Güter  der  Volkswirtschaft,  ein  bloßes  Rechen- 
mittel, in  seinem  Wesen  durch  nichts  verschieden  von  einem 
Theaterbillet,  einer  Platzkarte,  die  einen  Anspruch  auf  irgend- 
einen Platz  gewährt.    Von  einem  Tauschwert  des  Geldes  könne 

1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  637. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  630. 

3)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  707. 

4)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  640. 

5)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  641  ff.,  646. 

6)  In  nicht  konsequenter  Verfolgung  seiner  Anweisungstheorie 
scheint  auch  Schumpeter  an  einigen  Stellen  einen  Funktionswert  des 
Geldes  anzuerkennen;  vergl.  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  646,  641. 
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man  nur  in  demselben  Sinne  sprechen,  wie  von  einem  Tausch- 
werte einer  Theaterkarte  gegenüber  dem  Platz,  auf  den  sie, lautet^). 
Ebenso  wie  nicht  einfach  die  Geldeinheften,  sondern  vielmehr  die 
Einkommenseinheiten  die  wahren  ,,Eintrittsbillets"  zur  Güterwelt 
bildeten,  so  ist  Schumpeter  der  Geldwert  nichts  anderes  als  die 
Kaufkraft  der  Einkommenseinheit,  die  weder  ein  Tauschwert  ist, 
noch  auf  einem  Gebrauchswerte  beruht.  Das  Geldwertproblem 
bedeutet  für  Schumpeter  „einfach  das  Kaufkraftproblem  und  jenes 
lediglich  das  Problem  des  Geldpreises  der  einzelnen  Waren, 
dessen  reziproker  Wert  eben  die  Kaufkraft  der  Einkommens- 
einheit gegenüber  der  einzelnen  Ware  ist".  Das  Geld  erscheint 
Schumpeter  nicht  als  ein  wertvolles  Gut,  eine  „Ware",  sondern 
„als  ein  technisches  Hilfsmittel  des  Wirtschaftsverkehrs,  eine  Spiel- 
marke ohne  Eigenbedeutung"-). 

Aus  einer  geschlossenen  Wirtschaftstheorie,  einer  „Theorie 
der  Katallaktik",  ist  auch  die  Theorie  des  Geldes  als  „abstrakte 
Rechnungseinheit"  von  Robert  Liefmann^)  entstanden. 
Man  kann  sie  als  ,, Anweisungstheorie",  bei  welcher  die  Geld- 
funktion völlig  abstrakt  betrachtet  wird,  bezeichnen.  Liefmann 
faßt  das  Geld  nicht,  wie  die  bisher  genannten  Autoren,  seinem 
Wesen  nach  als  etwas  Reales,  Konkretes  auf,  als  das  allgemein 
anerkannte  Tausch-  oder  Zahlungsmittel,  sondern  für  ihn  ist  das 
Geld  etwas  ,, Psychisches",  nämlich  die  ,, abstrakte  Rechnungs- 
einheit". Mit  dieser  Auffassung  bringt  Liefmann  keineswegs, 
wie  er  selbst  glaubt,  etwas  ganz  Neues.  Alle  Theoretiker  vor 
Liefmann  haben  klar  erkannt,  daß  auch  im  Geld  „gerechnet" 
werde,  wenn  auch  diese  Funktion  des  Geldes  bisher  nur  von 
einzelnen  Autoren  vor  Liefmann  besonders  in  den  Vordergrund 
gestellt  wurde.    Nichts  anderes  als  die  „abstrakte  Rechnungs- 

1)  Schumpeter,  a.  a.  Ü.  S:  647. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  649. 

3)  Liefmann,  Robert,  Geld  und  Gold,  Stuttgart  und  Berlin  1916; 
ferner:  Die  Geldvermehrung  im  Weltkriege  und  die  Beseitigung  ihrer 
Folgen,  Stuttgart  und  Berlin  1917;  das  theoretische  Hauptwerk,  in 
welchem  Liefmann  auch  seine  Geldlehre  begründet:  Grundsätze  der 
Volkswirtschaftslehre,  1.  Bd.,  Stuttgart  und  Berlin  1917;  bes.  2.  Bd., 
Stuttgart  und  Berlin  1919. 
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einheit"  ist  im  Grunde  genommen  die  „Nominalität  der  Wert- 
einheit" bei  Knapp,  und  auf  Knapps  Schultern  steht  vor  allen 
Dingen  auch  die  Liefmannsche  Geldtheorie.  Die  „Abstraktion", 
die  „Nominalität"  der  „Rechnungs"-  oder  „Werteinheit",  haben, 
wie  wir  gesehen  haben,  nach  Knapp  vor  allen  Dingen  Soda  in 
dem  Begriff  „objektiver  Ausdruck  des  Wertes",  ferner  haupt- 
sächlich Amonn,  der  dabei  „Geld"  im  konkreten  Sinne  und 
„ideelles  Preisausdrucksmittel"  im  Gegensatz  zu  Lief  mann  scharf 
trennt^),  sowie  Cassel,  in  der  Gegenüberstellung  des  realen 
Zahlungsmittels  und  der  „abstrakten  Rechnungsskate",  zum  Aus- 
druck gebracht.  Auch  v.  Wieser  hat  schon  vor  Liefmann  die 
Funktion  des  Geldes  als  „aligemeines  Rechenmittel  im  privat- 
und  volkswirtschaftlichen  Prozeß"  scharf  hervorgehoben.  Später 
hat  besonders  Bendixen  im  Gelde  als  „allgemeinem  Wertnenner" 
die  Nominalität  -  des  Geldes  in  diesem  Sinne  betont,  auch 
Schumpeters  „Einkommenseinheit"  ist  nur  eine  „abstrakte  Einheit". 
Liefmann  geht  einen  Schritt  weiter,  nicht  das  konkrete  Geld, 
sondern  die  „abstrakte  Rechnungseinheit"  (Mark,  Frank,  Rubel), 
wird  für  ihn  zum  eigentlichen  Gelde. 

Zu  jener  Auffassung  des  Geldes  als  „abstrakte  Rechnungs- 
einheit" kommt  Liefmann  durch  seine  ihm  eigene  sogenannte 
„psychische  Wirtschaftstheorie".  Wirtschaften  ist  für  Liefmann 
nicht  ein  planvolles  Handeln  zur  Befriedigung  von  Bedürfnissen, 
sondern  es  ist  für  ihn  „etwas  Psychisches,  eine  Art  von  Er- 
wägungen, ein  Vergleichen  von  Lust-  und  Unlustgefühlen"^),  „das 
Vergleichen  einer  Gesamtheit  erstrebter  Genüsse  mit  den  für  sie 
aufzuwendenden  Kosten"^).  Ebenso  wie  Lief  mann  die  Wirtschaft 
als  „eine  besondere  Erscheinungsform  menschlichen  Denkens" 
auffaßt^),  so  ist  ihm  auch  das  Geld  nicht  die  Summe  der 
realen  Zahlungsmittel,  die  in  einer  Volkswirtschaft  die  Umsätze 
vermittelt,  sondern  es  ist  ihm  „eine  Idee,  ein  Abstraktum,  näm- 

1)  Auch  Amonn  hat,  vergleiche  „Objekt  und  Grundbegriffe  der 
theoretischen  Nationalökonomie",  a.  a.  O.  S.  342,  schon  vor  Lie|mann 
gleichfalls  wie  jener  die  Idealität  des  Preises  anerkannt. 

2)  Liefmann,  Geld  und  Gold,  a.  a.  O.  S.  27. 

3)  Liefmann,  Grundsätze  der  Volkswiftschaftslehre,  2.  Bd.,  1919, 
a.  a.  O.,  S.  99. 

4)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  101. 
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lich die  allgemeine  Rechnungseinheit,  an  die  die  im  Tausch- 
verkehr verflochtenen  Menschen  ihre  Nutzen-  und  Kosten- 
vergleichungen anknüpfen  und  in  der  als  Ergebnis  des  Tausch- 
verkehrs und  als  Grundlage  neuer  Tauschakte  in  fortgesetztem 
Kreislaufe  die  Preise  und  die  Einkommen  sich  ausdrücken"^). 
Nicht  die  hinter  dem  „Geldschleier"  liegenden  sachlichen  und 
materiellen  Vorgänge  der  Produktion,  die  Verhältnisse  von  Güter- 
quantitäten, sondern  im  Gegenteil,  der  Schleier  selber  ist 
Liefmanns  Objekt"),  welchen  er  völlig  vom  individuellen  Stand- 
punkt aus  betrachtet,  so  daß  man  seine  Geldlehre  mit  ihm 
treffend  als  eine  „abstrakte,  psychische"  oder  „individualistische" 
Geldtheorie  bezeichnen  kann^).  In  seiner  abstrakten  Geld- 
auffassung bleibt  Liefmann  keineswegs  konsequent.  Dies  tritt 
schon  in  seiner  Anschauung  von  den  Funktionen  des  Geldes  zu- 
tage. Liefmann  unterscheidet  eine  „tauschwirtschaftliche"  und 
eine  „innerwirtschaftliche  Funktion"  des  Geldes.  In  seiner 
,, tauschwirtschaftlichen"  Funktion  dient  das  Geld,  die  ,, bloße 
abstrakte  Rechnungseinheit,  die  sich  nur  für  die  Umsätze  des 
Kleinverkehrs  in  realen  Geldzeichen  verkörpert"  und  die  aus  der 
Benutzung  realer  Tauschmittel  entstanden  ist,  als  „allgemeines 
Tauschmittel".  Sein  Wesen  besteht  darin,  daß  ,, jeder  es  nimmt". 
Als  Tauschmittel  ist  das  Geld  für  Liefmann  ein  Gut,  das  wegen 
seiner  Geeignetheit  zur  Vermittelung  des  Tausches  begehrt  wird, 
also  auf  gleicher  Stufe  mit  den  Kostengütern,  den  Gütern  ent- 
fernter Ordnung  steht,  eine  ,,Ware"  und  zwar  „Ware  im 
höchsten  Sinne",  eine  „ewige  Ware"*).  Gleichzeitig  erscheint 
Liefmann  das  Geld  in  seiner  tauschwirtschaftlichen  Funktion 
wieder  als  die  ,, abstrakte  allgemeine  Rechnungseinheit",  als 
welche  es,  besonders  im  Falle  des  Kredits  als  Verrechnungs- 
mittel der  Umsätze  in  Forderungen  und  Schulden  und  als  ab- 
strakte Preisausdrucksmittel  dient^).  Weil  im  modernen  Tausch- 
verkehr ein  großer  Teil  der  Umsätze  ohne  Benutzung  von 
„Geld"  nur  ausgeglichen,    „kompensiert"  „abgerechnet"  wird, 

1)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  101,  102. 

.  2)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  100. 

3)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  159. 

4)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  103. 

5)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  104. 
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so  bildet  für  Liefmann  die  „abstrakte  Rechnungseinheit"  das 
„eigentliche  Tauschmittel^',  nicht  dagegen  die  realen  vom  Staate 
geschaffenen  Münzen  oder  Papierscheinei).  , 

In  der  „innerwirtschaftlichen  Funktion"  unterscheidet  Liefmann 
die  Funktion  des  Geldes  in  der  „Konsumwirtschaft"  von  der  Funktion 
des  Geldes  in  der  „Erwerbswirtschaft"  In  seiner  innerwirtschaft- 
lichen Funktion  innerhalb  der  Konsumwirtschaft  dient  das  Geld 
als  „allgemeine  Kosteneinheit",  als  „Generalnenner  der  Nutzen- 
und  Kostenvergleichungen",  in  welcher  „die  rein  psychischen", 
niemals  irgendwie  in  Geld  oder  Zahlen  quantitativ  ausgedrückten 
Bedürfnisse,  den  als  Geldsummen,  als  Preise  erscheinenden  Kosten, 
aber  mit  Rücksicht  auf  die  ganze  verfügbare  Geldsumme,  das 
Einkommen,  nach  dem  Gesetz  des  Ausgleichs  der  Grenzerträge 
gegenübergestellt  werden"^).  In  seiner  Funktion  als  „General- 
nenner der  Nützen-  und  Kostenvergleichungen"  ist  das  Geld  für 
Liefmann  keineswegs  ein  „tertium  comparationis",  "nicht  ein  „Wert- 
maßstab", „ein  individuelles  oder  soziales  Vergleichsmittel",  es 
dient  vielmehr  nur  dazu,  „die  Kosten  zur  Vergleichung  mit  den 
verschiedenen  Nutzen  auf  eine  Einheit  zu  bringen""*).  Bei  Lust- 
und  Unlustgefühlen  ist  nach  Liefmann  eben  ein  direktes  Ver- 
gleichen von  Zwecken  und  Mitteln  psychisch  ohne  das  „tertium 
comparationis"  möglich,  ebenso  bei  den  „Geldausdrücken",  welche 
nur  ein  Substrat  für  die  dahinterstehenden  Nutzen-  und  Kosten- 
vergleichungen sind.  Lief  mann  hält  dies  für  ,,das  Allgemeinste 
und  Tiefste,  was  vom  Standpunkt  der  Philosophie  und  Logik  aus 
über  das  Geldwesen  gesagt  werden  kann"^). 

In  der  innerwirtschaftlichen  Funktion  des  Geldes,  in  der  Er- 
werbswirtschaft, dient  das  Geld  als  „Nutzen-  und  Kostensubstitut", 
indem  es  als  Mittel  der  Geldrechnung  der  Erwerbswirtschaften 
eine  „quantitativ,  zahlenmäßige,  äußerlich  feststellbare  und  ver- 
gleichbare Erfassung  der  Erträge"  in  Geldsummen  ermöglicht^). 

1)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  110.       2)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  115ff. 

3)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  115f.  Über  das  „Gesetz  des  Aus- 
gleichs der  Grenzerträge"  vgl.  Liefmann:  Grundzätze  usw.,  2.  Bd., 
S.230ff. 

4)  Lief  mann,  a.  a.  O.  S.  117. 

5)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  133. 

6)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  120. 
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Nicht  die  realen  Zahlungsmittel,  sondern  die  „abstrakte  Rechnungs- 
einheit" liegt  den  Nutzen-  und  Kostenvergleichungen  der  Wirt- 
schaft zugrunde.  „Gerechnet,  kann  man  sagen,  wird  nicht  im 
„Geld",  sondern  in  Preisen  und  Einkommen,  die  keine  Summen 
realen  Geldes,  sondern  Ausdrücke  in  der  abstrakten  Rechnungs- 
einheit sind^)."  „Nicht  das  Geld,  sondern  die  Einkommen  kaufen" 
nach  dem  Fundamentalsatz  der  Liefmannschen  Geldtheorie  „die 
Güter-)." 

Die  sich  widersprechende,  einmal  das  Geld  völlig  abstrakt, 
dann  wieder  real  auffassende  Anschauung  vom  Wesen  des  Geldes 
kommt  auch  in  der  Gelddefinition  Liefmanns  klar  zum  Ausdruck. 
Darnach  sind  für  Liefmann  ,,Geld  im  engeren  und  selteneren  Sinne" 
„die  realen  vertretbaren  Zahlungsmittel,  die  Geldzeichen",  Geld 
im  weiteren  und  häufigeren  (und  für  die  Erklärung  der  tausch- 
wirtschaftlichen Vorgänge  entbehrlichen)  Sinne"  ,,die  aus  der 
Einbürgerung  eines  allgemeinen  Tauschmittels  sich,  entwickelnde 
und  heute  als  solches  dienende  allgemeine  abstrakte  Rechnungs- 
einheit, in  der  alle  Konsumwirtschaften  ihre  Kosten  und  die  Er- 
werbswirtschaften auch  ihre  Erträge  (Nutzen)  zu  veranschlagen 
pflegen"^).  Für  Liefmann  macht  nicht  ,,die  Massengewohnheit 
der  Annahme",  sondern  die  „Vertretbarkeit",  sowohl  im  realen, 
wie  im  abstrakten  Sinne,  als  einer  „Massengewohnheit  des 
Rechnens",  ein  Tauschmittel  zum  Gelde^).  Zwar  hat  auch  nach 
ihm  das  zur  Entwicklung  eines  allgemeinen  Tauschmittels  -  not- 
wendige „Vertrauen"  ursprünglich  auf  dem  wertvollen  Stoffe  be- 
ruht, hat  sich  jedoch  im  Laufe  der  Entwicklung  völlig  davon  los- 
gelöst und  als  „abstrakte  Rechnungseinheit"  mit  allem,  was  im 
Tauschverkehr  von  dem  Individuum  geschätzt  und  gekauft  wird, 
verknüpfts).  Einen  besonderen  Einfluß  des  Staates  auf  die  Errt- 
stehung  des  Geldes  lehnt  auch  Liefmann  ab,  der  Staat  kann  eine  neue 
Währungseinheit  nur  im  Anschluß  an  eine  schon  bestehende  abstrakte 
Rechnungseinheit  schaffen,  die  aus  einem  schon  bestehenden  all- 


1)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  122. 

2)  Lief  mann,  a.  a.  O.  S.  125. 

3)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  130; 

4)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  136. 

5)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  142. 
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gemein  gebräuchlichen  Tauschmittel  entstanden  ist^).  Seine  Macht 
beschränkt  sich  lediglich  auf  eine  Änderung  des  realen  Geldsystems. 

Die  abstrakte  Rechnungseinheit,  nicht  dagegen  das  reale  Geld, 
ist  für  Liefmann  als  Anweisungstheoretiker  Gegenstand  der  Be- 
wertung. Sie  hat  jedoch  für  ihn  Wert,  sie  ist  ihm  keineswegs 
,,nur  Zeichen  einer  Bewertung",  sondern  vielmehr  Gegenstand 
derselben,  denn  ein  Bewertungszeichen,  d.  h.  einen  objektiven 
Ausdruck  für  subjektive  Schätzungen  gibt  es  für  Liefmann  nach 
seiner  rein  individualistischen  Auffassung  nicht^).  Im  Gelde  als 
„abstrakte  Rechnungseinheif  erblickt  Liefmann  stets  ein  „Objekt 
der  Werturteile".  Zu  der  Frage  „Waren"-  oder  ,, Anweisungs- 
theorie" des  Geldes  meint  Liefmann,  ganz  von  seiner  ,, psychischen" 
Wirtschaftsauffassung  ausgehend,  „es  ist  also  in  gleicher  Weise 
falsch,  das  Geld  als  ein  wirtschaftliches  Gut,  wie  alle'  anderen 
Güter,  oder  als  bloßes  Wertzeichen  betrachten  zu  wollen.  Die 
viel  erörterte  Frage,  ob  es  eine  Ware  oder  mehr  oder  weniger 
als  eine  Ware  sei,  hat  gar  keinen  Sinn.  Denn  ebensowenig  wie 
„das  wirtschaftliche  Gut"  läßt  sich  „das  Geld"  sachlich  definieren, 
lassen  sich  die  Dinge  sachlich  bestimmen,  die  Geld  oder  Güter 
sind^). 

1)  Lief  mann,  a.  a.  O.  S.  140. 

2)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  130. 

3)  Liefmanns  Schüler  Genzm er  betrachtet  die  „abstrakte  Rech- 
nungseinheit" selbst  als  wirtschaftliches  Gut,  weil  sie  Gegenstand 
des  wertenden  Gedankens  sei.  (Genzmer,  Kritische  Betrachtungen 
zur  nominalistischen  Geldlehre.  Freiburger  Dissertation  1917,  S.  53.)  — 
Im  Anschluß  an  Liefmann  sieht  Dalberg,  der  in  „Entthronung  des 
Goldes",  Heft  30  der  Finanz-  und  volkswirtschaftlichen  Zeitfragen, 
herausgegeben  von  Schanz  und  Wolf,  Stuttgart  1916,  noch  die 
Bendixensche  Anweisungstheorie  vertrat,  im  Gelde  zwar  ebenfalls  die 
„abstrakte  Rechnungseinheit",  verengt  jedoch,  da  es  mehrere  abstrakte 
Rechnungseinheiten,  wie  das  Kilogramm,  den  Meter,  den  Grad  gebe, 
den  Begriff  des  Geldes  auf  die  „abstrakte  Rechnungseinheit  für  die 
Güterwerte"  (vgl.  „Die  Entwertung  des  Geldes",  2.  Aufl.,  Berlin  1919, 
S.  10).  Seine  verschiedenen  Erscheinungsformen  als  Metallgeld,  die 
verschiedenen  Arten  des  Papiergeldes,  das  Bankgeld,  worunter  Dalberg 
Giralgeld  und  liquide  Bankforderungen  versteht,  faßt  er  als  „eine  An- 
weisung (natürlich  nicht  im  juristisch-formellen  Sinne)"  „auf  alle  ver- 
käuflichen Güter  und  Leistungen  der  Nation"  auf,  „welche  seiner 
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4.  Eigene  Stellungnahme. 

a)  Die  Funktionen  des  Geldes. 

Eine  eigene  Stellungnahme  zu  den  beiden  sich  gegenüber- 
stehenden Auffassungen  vom  Wesen  des  Geldes  als  eines  be- 
sonderen wertvollen  Gutes,  als  einer  Ware  sui  generis  und  ihres 
Gegenpols,  als  eines  bloßen  Zeichens,  eines  Symbols  oder  einer 
Anweisung,  ist  für  eine  Darstellung  und  Beurteilung  des  quanti- 
tativ-dynamischen Geldproblems,  für  die  Frage  nach  den  Be- 
stimmungsgründen der  Höhe  des  Geldwertes,  unerläßlich.  Denn 
die  Frage  nach  dem  Wesen  des  Geldes  ist  zugleich  auch  der 
Ausgangspunkt  für  das  eigentliche  Geldwertproblem,  für  die  Frage 
nach  der  Kaufkraft  des  Geldes.  Für  eine  solche  eigene  Stellung- 
nahme sind  unseres  Erachtens  die  Worte  eines  Altmeisters  der 
Volkswirtschaftslehre,  der  sich  auch  um  die  Klärung  wichtiger 
Probleme  des  Geldwesens  hoch  verdient  gemacht  hat,  nämlich 

Höhe  entsprechen".  (Die  Entwertung  des  Geldes,  a.  a.  O.  S.  13f.)  — 
Der  Liefmannschen  Geldauffassung  hat  sich  anfangs  auch  Carl 
Elster  angeschlossen,  der  im  Gelde  „die  rechnerische  Einheit,  die 
der  Produktenverteilung  zugrunde  liegt",  den  „Generalnenner  des 
Produktenverteilungsverkehrs"  erblickt.  Ihm  ist  das  Geld  damals 
„Zahl",  die  Geldmünzen  aller  Art,  Banknoten,  Kassenscheine  usw. 
kein  Geld,  sondern,  wie  auch  Liefmann,  nur  „Geldzeichen"  (Elster, 
Zur  Analyse  des  Geldproblems,  Conrads  Jahrbücher  1917,  109.  Bd., 
3.  F.,  54.  Bd.,  S.  288).  In  seiner  jüngsten  nach  Abschluß  dieser  Arbeit 
erschienenen  und  hier  nicht  mehr  berücksichtigten  Schrift  „Die  Seele 
des  Geldes,  Grundlagen  und  Ziele  einer  allgemeinen  Geldtheorie", 
Jena  1920,  versucht  E.  unter  Anerkennung  der  Grundgedanken  Knapps 
und  Bendixens,  sowie  in  Anlehnung  an  Schumpeter  das  Rätsel  des 
Geldes  zu  lösen.  Auch  hier  zeigt  sich  Elster  als  ausgeprägter  An- 
weisungstheoretiker, auch  für  ihn  hat  das  Geld  keinen  „Wert",  jede 
Werttheorie  wird  von  ihm  scharf  abgelehnt  (S.  19 ff.,  54).  Elster  sucht 
das  Wesen  des  Geldes  aus  seiner  Stellung  in  der  modernen  Wirtschaft 
zu  erfassen,  welche  ihm  nicht  als  eine  höhere  Form  der  Tausch- 
wirtschaft, sondern  ähnlich  wie  schon  früher  v.  Wieser,  Bendixen  u.  a. 
als  Produktions-,  Konsumtions-  und  Zahlungsgemeinschaft,  in  welcher 
der  Preis,  d.  h.  die  (objektive)  Zahl  regiert,  als  „Gemeinwirtschaft" 
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die  Karl  Mengers ^)  in  dieser  Frage  grundlegend.  Menger  betont 
mit  vollem  Recht,  daß  diejenigen,  welche  bei  Behandlung  der 
Frage,  „ob  das  Geld  eine  Ware  sei",  nicht  die  Natur  des  Geldes 
und  seine  Stellung  im  Kreise  der  übrigen  Verkehrsobjekte  ins 
Auge  fassen,  sondern  von  eine-r  bestimmten  Definition  des  kontro- 
versen Begriffs  des  Geldes  und  von  einem  solchen  des  mehr- 
deutigen Begriffs  der  Ware  ausgehen  und  untersuchen,  ob  der 
erstere  unter  den  letzteren  widerspruchslos  subsimiert  werden 
könne,  ,,die  wahre  Natur  des  obigen  Problems  und  dessen  Be- 
deutung für  die  Theorie  des  Geldes  verkennen".  „Ihre  Kontro- 
versen können  in  der  Tat  großenteils  als  bloßer  Wortstreit  be- 
erscheint (S.  lOff.).  In  dieser  Gemeinwirtschaft  ist  das  Geld  einmal 
„Beteiligungsmöglichkeit  am  Sozialprodukte"  (S.  25 ff."),  es  ist  ferner 
gleichzeitig  „Zahlungsmittel",  d.  h.  das  technische  Mittel,  diese  Be- 
teiligungsmöglichkeit auszuüben  (S.  31ff.),  sowie  „Werteinheit"  oder 
„Preiseinheit",  das  „Beteiligungsmaß"  am  Sozialprodukte  (S.  70ff.)- 
Elster  erweitert  also  den  Bendixenschen  Begriff  des  Geldes  als  eines 
„Anrechtes"  auf  den  einer  „Beteiligungsmöglichkeit",  welche  „in  einem 
zahlenmäßig  ausgedrückten  Verhältnis"  auf  Grund  der  Einkommen 
und  Preise  (S.  46ff.)  nicht  nur  wie  für  Bendixen  an  der  „verkaufs- 
reifen konsumtiblen  Produktion,  sondern  auch  an  den  Produktions- 
mitteln, den  Kapitalgütern,  erfolgt"  (S.  98ff.).  Den  von  Schumpeter 
geprägten  Begriff  des  „Sozialproduktes"  deutet  Elster  deshalb  als 
„den  Inbegriff  aller  jeweilig  im  gemeinwirtschaftlichen  Güterverkehr 
befangenen  Sachgüter  und  Leistungen  jeglicher  Art,  das  eine  Mal 
(als  Sozialprodukt)  vom  Standpunkt  des  Angebotes,  das  andere  Mal 
(als  Konsumtionsfonds)  vom  Standpunkt  der  Nachfrage  aus  betrachtet" 
(S.  104).  Als  Zahlungsmittel  umfaßt  das  Geld  nach  Elster  „alle 
Gegenstände,  durch  deren  Verwendung  Beteiligungsmöglichkeiten  am 
Sozialprodukte  übertragen  werden"  (S.  59)  und  unterscheidet  hierbei 
zwischen  „Handgeld"  und  „Buchgeld".  Als  „Beteiligungsmaß  am 
Sozialprodukte",  als  „Werteinheit"  ist  das  Geld  nach  E.  eine  Er- 
scheinung der  Geldwirtschaft  und  nur  der  Geldwirtschaft,  es  dient 
als  „Generalnenner  aller  Werte  und  Preise".  Im  Gegensatz  zu  Knapp 
betont  E.,  daß  auch  die  „Nominalität  der  Werteinheit"  nicht  auf  Staat 
und  Gesetz  beruht.  „Die  Werteinheit  ist  begrifflich  ~  nominal,  und 
eine  real  definierte  Werteinheit  hat  es  überhaupt  niemals  gegeben" 
(S.  195). 

1)  Menger,  Karl,  Artikel  „Geld",  Handwörterbuch  der  Staats- 
wissenschaften, 3.  Aufl.,  4.  Bd.,  Jena  1909,  S.  567. 


zeichnet  werden.  Eine  Förderung  unserer  theoretischen  Einsichten 
werden  wir  denjenigen  zu  verdanken  haben,  deren  Auffassung 
über  das  Wesen  des  Geldes  und  dessen  Stellung  im  Kreise  der 
übrigen  Verkehrsobjekte  sich  schließlich  als  die  richtige  erweisen 
wird/'  Wenn  wir  von  diesem  Gesichtspunkte  aus  die  Stellung 
des  Geldes  innerhalb  der  Güterwelt  einer  Betrachtung  unterziehen, 
so  können  wir  uns  keineswegs  der  Auffassung,  wie  sie  von  Knapp, 
Bendixen  und  anderen  vertreten  wird,  vom  Gelde  als  einer  An- 
weisung, anschließen,  sondern  wir  kommen  mit  Menger^)  zu  der 
Erkenntnis:  „das  Geld  ist  keine  Anomalie  der  Volkswirtschaft, 
keine  Verkehrsmarke,  kein  bloßes  Zeichen  des  Wertes". 

Die  charakteristischen  Merkmale  der  kapitalistischen  Verkehrs- 
wirtschaft sind  die  „Arbeitsteilung"  und  das  „Privateigentum". 
Sie  beide  bilden  die  notwendige  Voraussetzung  für  das  Vor- 
handensein und  die  Entstehung  des  Geldes.  Ohne  die  Arbeits- 
teilung und  das  Privateigentum  an  Produktiv-  und  Genußgütern 
ist  das  „Geld"  schlechterdings  undenkbar.  In  der  „geschlossenen 
Hauswirtschaft"  ist  das  Geld  ebenso  unbekannt,  wie  in  dem 
sozialistischen  Zukunftsstaate,  der  das  Privateigentum  beseitigt 
hat.  Die  Naturalwirtschaft  hat,  weil  sie  nur  eine  Produktion  für 
den  eigenen  Bedarf  kennt,  ein  den  Austausch  vermittelndes  Ver- 
kehrsgut noch  nicht  nötig,  ebenso  wie  es  der  sozialistische  Staat 
nicht  mehr  braucht,  weil  sich  hier  die  Produktiv-  und  Genußgüter 
nicht  in  Privateigentum,  sondern  in  den  Händen  der  Gesellschaft 
befinden,  die  dent  einzelnen  Individuum  seinen  Güteranteil  zuweist. 
Hier  wäre  das  Geld  höchstens  eine  Art  Anweisung,  ein  bloßes 
Abrechnungsmittel,  auf  Grund  dessen  die  Zuteilung  der  Produktiv- 
und  Genußgüter  an  die  Mitglieder  dieses  Zukunftsstaates  erfolgt. 
Ein  solches  Abrechnungsmittel  wäre  jedoch  völlig  wesensver- 
schieden von  dem  „Gelde"  der  modernen  Verkehrswirtschaft^). 

Der  „Markt"  der  Volkswirtschaft  bildet  den  Ort,  auf  welchem 
sich  der  Ausgleich  zwischen  Produktion  und  Konsumtion,  der 
Austausch  der  für  den  Absatz,  eben  für  diesen  Markt  produzierten 
Güter  vollzieht.  Hier  stehen  sich  die  Marktparteien  als  Nach- 
frager und  Anbieter  gegenüber.  Die  subjektiven  Wertschätzungen 

1)  Menger,  a.  a.  O.  S.  566.  . 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  3;  Helfferich,  Das  Geld,  2.  Aull.,  a.  a.  O. 
S.  533. 
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der  einzelnen  hier  auftretenden  Individuen,  welche  durch  den  ge- 
sellschaftlichen Zusammenhang  der  Einzelnen  aber  wieder  sozial 
bedingt  sind,  sind  für  das  Zustandekommen  eines  Austausches 
maßgebend.  Das  wertende  Individuum  bildet  den  treibenden  Faktor 
des  Marktes.  Keineswegs  stehen  sich  auf  ihm  nur  sich  gegen- 
seitig bedingende  Güterquantitäten  gegenüber,  wie  Schumpeter 
es  unter  zu  großer  Abstraktion  von  der  Wirklichkeit  anzunehmen 
scheint.  Der  Austausch  der  Güter  auf  dem  Markte  kann  ent- 
weder direkt  durch  die  Hingabe  des  einen  Tauschgutes  gegen  das 
andere  oder  indirekt,  auf  dem  Umwege  über  ein  Mittelsgut,  statt- 
finden. In  der  modernen  Volkswirtschaft  bildet,  bei  der  riesigen 
Entwicklung  der  Arbeitsteilung  in  all  ihren  verschiedenen  Formen, 
der  indirekte  Tausch  die  Regel,  und  nur  in  den  seltensten  Fällen 
findet  auf  dem  Markte  ein  direkter  Austausch  von  Ware  gegen 
Ware  statt.  Nur  in  Ausnahmefällen  ist  heute  die  Nachfragepartei 
in  der  Lage,  auf  dem  Wege  des  direkten  Tausches  das  von  ihr 
begehrte  Gut  zu  erlangen,  weil  sie  nur  selten  gerade  denjenigen 
als  Käufer  ihrer  Ware  antreffen  wird,  der  selbst  dasjenige  Gut 
anbietet,  nach  welchem  sich  die  eigene  Nachfrage  richtete.  Als 
ein  allgemein  gebräuchliches  Mittelsgut  zur  Vermittelung  des  in- 
direkten Tausches,  das  den  komplizierten  Weg  des  direkten 
Tausches  ausschaltet,  dient  heute  das  ,,Geld",  und  in  dieser 
Funktion  als  „Tauschmittel"  möchten  wir  deshalb  das  Wesen  des 
Geldes  erblicken.  Sie  bildet  nach  unserer  Auffassung  die  spezifisch 
wirtschaftliche  Funktion  und  die  Grundfunktion  des  Geldes,  aus 
welcher  sich  alle  anderen  als  Nebenfunktionen  ableiten^). 

Unter  Zugrundelegung  der  Auffassung  vom  Wesen  des  Geldes' 
als  des  allgemein  gebräuchlichen  gesellschaftlichen  Tauschmittels 
läßt  sich  auch  die  Entstehung  und  die  geschichtliche  Entwicklung 
des  Geldes  zwanglos  erklären.  Während  im  Laufe  der  Entwicklung 
zur  modernen  Verkehrswirtschaft  ursprünglich  auf  dem  Markte 
nur  ein  direkter  und  vereinzelter  Austausch  von  Gütern  und  Dienst- 
leistungen zwischen  Produzenten  und  Konsumenten  stattgefunden 
hat,  entwickelte  sich  erst  allmählich  aus  diesem  Tausch  von  Ware 
gegen  Ware  der  indirekte  Tausch,  bei  welchem  der  Marktbesucher 

1)  Vgl.  hierzu  insbesondere  Menger,  Artikel  „Geld",  Handwörter- 
buch der  Staatswissenschaften,  4.  Bd.,  3,  Aufl.,  Jena  1909;  a.  a.  O. 
S.  558ff.;  ferner  v.  Mises,  a.  a.  ü.  S.  3ff. 
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eine  bestimmte  Ware  nicht  wegen  ihres  unmittelbaren  Gebrauchs- 
wertes, sondern  wegen  ihres  Tauschwertes,  d.  h.  zu  dem  Zwecke 
des  Austausches  gegen  andere  für  seinen  Gebrauch  wichtigere 
Waren,  erwarb.  Als  solche  Mittel  des  indirekten  Tausches  kamen 
natürlich  nur  solche  Waren  in  Betracht,  von  denen  das  Individuum 
annehmen  konnte,  daß  sie  infolge  allgemein  geschätzter  Eigen- 
schaften ein  stets  absatzfähiges,  marktgängiges  Gut  darstellen 
würden,  daß  also  der  Erwerb  eines  solchen  stets  absatzfähigen 
Gutes  einen  Vorteil  gewähren  würde.  Nach  dieser  Absatzfähig- 
keitstheorie Mengers^),  welcher  wir  uns  mit  den  Modifizierungen 
durch  V.  Wieser-)  vollkommen  anschließen,  sind  dann  die  jeweilig 
absatzfähigsten  Güter  zu  gebräuchlichen  Tauschmitteln  geworden, 
und  aus  den  verschiedenen  besonders  marktgängigen  Waren  ist 
allmählich  im  Laufe  der  geschichtlichen  Entwicklung  auf  dem 
Wege  einer  „Massengewohnheit  der  Annahme"  nach  einer  Aus- 
scheidung weniger  marktgängiger  Güter,  das  Absatzfähigste,  des- 
halb allgemein  als  Tauschmittel  verwandte  Gut,  das  Geld,  ent- 
standen. In  diesen  Prozeß  der  Geldentwicklung  haben  vor  allem 
die  Edelmetalle,  infolge  ihrer  sie  vor  allen  anderen  Gütern  aus- 
zeichnenden Eigenschaften,  ihrer  Kostbarkeit,  Teilbarkeit,  Vertret- 
barkeit usw.,  sich  als  stets  absatzfähige  Güter  erwiesen  und 
deshalb'  eine  „Massengewohnheit  der  Annahme"  gefunden,  und  so 
sehen  wir  im  Laufe  der  wirtschaftlichen  Entwicklung  der  euro- 
päischen Kulturvölker  Gold  und  Silber,  zum  Teil  für  sich,  zum 
Teil  nebeneinander  als  Geld  fungieren.  Die  Ausmünzung  der 
Metalle,  welche  ein  Eingreifen  und  die  Anerkennung  des  Staates, 
die  Regelung  des  Geldwesens  durch  ihn  notwendig  machte,  haben 
dann,  wie  Menger-^)  mit  Recht  betont,  das  Geldwesen  nur  weiter 
vervollkommnet  und  den  wechselnden  Bedürfnissen  des  Verkehrs 
angepaßt.  Die  zunehmende  Entwicklung  der  Verkehrswirtschaft 
hat  eine  immer  schärfer  hervortretende  Differenzierung  der  Geld- 
gestalten bewirkt,  welche  als  Ersatz  für  das  in  nur  beschränktem 

1)  Menger,  Karl,  Untersuchung  über  die  Methode  der  Sozial- 
wissenschaften und  der  politischen  Ökonomie  insbesondere,  Leipzig 
1883,  S.  172ff.;  ferner  Artikel  „Geld"  im  Handwörterbuch  der  Staats- 
wissenschaften, 3.  Aufl.,  4.  Bd.,  S.  555ff. 

2)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  244. 

3)  Menger,  Artikel  „Geld"  usw.,  a.  a,  O.  S.  574 f. 
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Maße  vorhandene  Edelmetallgeld  entstehen  mußte,  so  daß  uns 
heute  das  Geld  als  allgemein  anerkanntes  gesellschaftliches  Tausch- 
mittel neben  dem  vollwertigen  Edelmetallgelde  in  den  ver- 
schiedensten Formen  des  Staatspapiergeldes,  der  Banknote,  der 
Scheidemünze,  des  Giralgeldes,  entgegentritt.  In  allen  diesen  ver- 
schiedenen Formen  ist  nach  unserer  Auffassung  im  Gegensatz  zu 
der  der  Stoffv^erttheoretiker,  der  Knapps  und  anderer,  Geld  im 
ökonomischen  Sinne  vorhanden,  sobald  jene  Objekte  allgemein 
als  Tauschmittel  verwandt  werden,  sobald  für  sie,  um  mit  v.  Wieser 
zu  sprechen,  darin  eine  ,, Massengewohnheit  der  Annahme"  besteht. 
Auch  eine  ursprüngliche  Forderung  auf  Geld  wird  nach  unserer 
Auffassung  zum  Gelde,  wenn  dieselbe  allgemein  als  gesellschaft- 
liches Tauschmittel  verwandt  wird  und  nicht  mehr  als  eine 
Forderung  unter  dem  Gesichtspunkte  ihrer  eventuellen  Einlösbar- 
keit  in  Edelmetallgeld,  sondern  selbst  als  gesellschaftliches  Tausch- 
mittel bewertet  wird,  sobald  sie  also  ihren  Forderungscharakter 
verloren  hat. 

So  möchten  wir  mit  Mengerjund  v.  Mises,  unter  gewissen 
Einschränkungen  auch  mit  Helfferich,  Amonn  u.  a.  in  der  Tausch- 
mittelfunktion das  Wesen  des  Geldes  in  der  modernen  Verkehrs- 
wirtschaft erblicken.  Die  Tauschmittelfunktion  ist  u.  E.  die  Grund- 
funktion des  Geldes,  aus  welcher  sich  alle  anderen  Funktionen, 
wie  es  Menger ^)  zuerst  in  klassischer  Weise  getan  hat,  als  Kon- 
sekutivfunktionen ableiten  lassen.  Wir  stimmen  deshalb  nicht 
mit  der  Auffassung  jener  Autoren  überein,  welche  neben  der 
Tauschmittelfunktion  dem  Gelde  noch  andere  Funktionen  zuweisen 
oder  welche  eine  andere  Funktion  als  die  wesentliche  Geldfunktion 
ansprechen  wollen. 

Vor  allem  erscheint  uns  die  Theorie  der  Stoffwerttheoretiker, 
die  nur  dem  stoffwertvollen  Gelde  die  Geldeigenschaft  zu- 
sprechen will,  nicht  als  haltbar.  Der  Auffassung  einer  „Wert- 
maßfunktion** des  Geldes  in  dem  Sinne  eines  „Messens"  des 
Gebrauchs-  (und  Tausch)-Wertes  des  Geldes  nach  dem  Vorbilde 
von  Knies  vermögen  wir  .  nicht  beizupflichten.  Aus  einer 
subjektiven  Wertlehre  wird  man  vielmehr   mit  Menger^)  und 


1)  Menger,  a.  a.  O.  S.  577  ff. 

2)  Menger,  a.  a.  O.  S.  585ff. 
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V.  Mises^)  zu  einer  Ablehnung  einer  Wertmaßfunktion  des  Geldes 
überhaupt  gelangen.  Sie  ist  als  unhaltbar  schon  von  SimmeP), 
Helfferich^),  Soda^)  u.  a.  mehr  oder  weniger  glücklich  nachgewiesen 
worden.  Auch  wir  sehen  in  Übereinstimmung  mit  Altmann ^)  in 
Menger  den  „ersten  deutschen  Bekämpfer  der  verhängnisvollen 
Annahme  einer  Wertmaßfunktion".  „Im  Rahmen  der  sub- 
jektivistischen  Wertlehre"  ist,  wie  v.  Mises^)  mit  Recht  gegenüber 
der  Annahme  einer  Wertmaßfunktion  des  Geldes  betont,  „kein 
Raum  für  solche  Gedankengänge".  „Als  Gefühl  ist  der  Wert 
jeder  Messung  unzugänglich",  „nur  Vergleiche  mit  anderen, 
gleichartigen  Gefühlen  sind  möglich"').  Eine  Wertmaßfunktion 
im  Sinne  der  Stoffwerttheoretiker,  nach  welcher  Auffassung  an 
dem  Gebrauchswert  des  Edelmetallgeldes  der  Gebrauchswert  der 
übrigen  Güter  gemessen  wird,  nach  der  Kniesschen  Annahme 
einer  „Reduktion"  der  Gebrauchswerte  zweier  Substanzen  auf 
ein  „gemeinsames  gebrauchswertiges",  erscheint  uns  deshalb  als 
unmöglich,  zumal  die  Theorie  von  Knies  viel  zu  sehr  von  einem 
dem  Gelde  an  sich  innewohnenden  „Wertquantum"  ausgeht.  Wir 
sehen  dabei  ganz  davon  ab,  daß  nach  unserer  Auffassung  die 
skalierenden  Werturteile  der  Individuen  auf  der  Geldseite  nicht 
den  Gebrauchswert  des  Geldstoffes,  sondern  den  Tauschwert  des 
Geldes  berücksichtigen.  Eine  solche  Theorie  vermag  konsequent 
auch  nicht  die  Erscheinung  des  Papiergeldes  zu  erklären,  welches 
keinen  stofflichen  Gebrauchswert  besitzt  und  müßte  folgerichtig 
demselben  den  Geldcharakter  absprechen.  Von  einer  Messung 
des  subjektiven  Gebrauchswertes  des  Geldes  kann  aber  ebenso- 
wenig die  Rede  sein,  wie  von  einer  solchen  seines  subjektiven 
oder  objektiven  Tauschwertes.  Auch  der  objektive  Tauschwert 
ist  das  Ergebnis  eines  Wertungsprozesses  aller  Marktindividuen, 
deren  Wertschätzung  die  Bedeutung  eines  Gutes  für  den  Tausch 


1)  v.  Mises,  Theorie  des  Geldes  und  der  Umlaufsmittel  usw., 
a.  a.  O.  S;  15ff. 

2)  Simmel,  Philosophie  des  Geldes,  2.  Aufl.,  a.  a.  O.  S.  88ff. 

3)  Helfferich,  Das  Geld,  2.  Aufl.,  a.  a.  O.  S.  526ff. 

4)  Soda,  Geld  und  Wert,  a.  a.  Ö.  S.  18ff. 

5)  Altmann,  Zur  Geldlehre  des  19.  Jahrhunderts,  a.  a.  O.  S.  27. 

6)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  15. 

7)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  16. 
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festgestellt  hat.  Nur  in  einem  ganz  weiten  Sinne  kann  man  von 
einer  Wertmaßfunktion  des  Geldes  überhaupt  sprechen.  Weil  im 
Marktverkehr  eben  das  Geld  die  Stelle  des  allgemein  gebräuch- 
lichen Tauschmittels  einnimmt, .  wird  in  ihm  auch  der  Preis  der 
Güter  ausgedrückt.  In  diesem  Sinne,  in  dem  nämlich  im  Preise 
der  Tauschwert  der  Güter  zum  Ausdruck  kommt,  wird  das  Geld 
gleichzeitig  zum  realen  „Preisindikator".  Weil  das  Geld  als  all- 
gemeines Tauschmittel  verwandt  wird,  wird  es  ferner  zum  ab- 
strakten Wertvorstellungsmittel,  zu  einem  allgemeinen  „Rechen- 
mittel im  Volks-  und  privatwirtschaftlichen  Prozeß'*,  wie  v.  Wieser 
es  genannt  hat.  Jene  Wertmaßfunktion  des.  Geldes  in  diesem 
weiten  Sinne  ist  aber  keineswegs,  wie  es  z.  B.  v.  Philippovich^)  an- 
nimmt, eine  der  Tauschmittelfunktion  koordinierte,  sondern  nur 
eine  abgeleitete  Funktion.  Nur  weil  das  Geld  Tauschmittel  ist, 
versieht  es  gleichzeitig  die  Funktion  einer  „abstrakten  Rechnungs- 
einheit" im  Sinne  Liefmanns,  einer  „Rechnungsskala"  im  Sinne 
Cassels,  es  wird  gleichzeitig  allgemeiner,  objektiver,  numerischer  Aus- 
druck des  Wertes  (Soda),  es  wird  gleichzeitig  selbst  „Wertnenner" 
(Bendixen)  und  „  Einkommenseinheit"  (Schumpeter).  In  diesem  Sinne 
wäre  es  auch  gleichzeitig  die  nominelle  Werteinheit  Knapps,  wobei 
aber  selbstverständlich  hervorgehoben  werden  muß,  daß  es  eine  öko- 
nomische „Einheit"  des  Wertes  natürlich  nicht  gibt.  Nur  weil 
eben  auf  dem  Markte  alle  Waren  gegen  Geld  und  umgekehrt 
Geld  gegen  Waren  ausgetauscht  werden,  ist  das  Geld  gleichzeitig 
abstraktes  Rechenmittel.  Die  „Massengewohnheit  der  Annahme" 
des  Geldes  hat  auch  eine  „Massengewohnheit  des  Rechnens"  in 
Geld  zur  Folge.  Diese  Funktion  des  Geldes  besteht  aber  keines- 
wegs selbständig  neben  der  des  Geldes  als  allgemeines  Tausch- 
mittel, wie  Amonn  und  Cassel  glauben,  welche,  wie  wir  gesehen 
haben,  das  konkrete  reale  Tauschmittel  von  der  abstrakten, 
ideellen  Rechnungseinheit  scharf  unterscheiden.  Sie  ist  auch 
keineswegs  „die"  Funktion  des  Geldes,  wie  Liefmann  glaubt. 
Der  Marktverkehr  wäre  in  dem  heutigen  Zustande  der  Gesellschaft 
bei  Verwendung  einer  nur  „abstrakten  Rechnungseinheit"  ohne 
Verwendung  des  realen  Geldes  undenkbar.  Vom  Standpunkt  einer 
subjektiven  Wertlehre  aus  muß  auch  die  Wertmaßtheorie  Herz- 
felders,  obschon  sie  auf  funktionswerttheoretischem  Boden  steht, 

1)  V.  Philippovich,  Grundriß  der  politischen  Ökonomie,  a.  a.  O.  S.  269 ff . 
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abgelehnt  werden.  Die  Auffassung  Herzfelders,  nach  welcher  das 
Geld  seinen  eigenen  Wert  mitbemißt,  geht  viel  zu  sehr  von  einer 
selbständigen  Wertmaßfunktion  des  Geldes  aus,  bei  welcher  das 
wertende  Individuum  völlig  in  den  Hintergrund  zu  treten  scheint. 
Nur  in  der  Hinsicht  kann  man  von  einem  Mitmessen  des  eigenen 
Wertes  des  Geldes  sprechen,  als  hierin  der  Gedanke  ausgesprochen  . 
liegt,  daß  das  wertende  Individuum  bei  seiner  Schätzung  des 
Geldes  unter  dem  Eindruck  des  allgemeinen  Geldwertes  steht, 
welcher  seine  Wertung  wiederum  beeinflußt. 

Auch  die  Theorie  des  „starren  Metallismus'*,  wie  sie  von 
Hildebrand  vertreten  wird,  muß  zu  falschen  Schlußfolgerungen 
gelangen,  weil  sie  nicht  von  der  TauschmittelTunktion  des  Geldes 
ausgeht.  Das  Geld  ist  auch  als  „Mittel  des  Entgelts  beim  Kauf" 
nichts  anderes  als  das  allgemein  gebräuchliche  Tauschmittel. 
Denn  der  Kauf  ist,  ökonomisch  definiert,  nur  „die  Geldleistung 
im  Tausche"^),  nur  ein  Akt  des  durch  das  Dazwischentreten 
des  Geldes  als  indirekten  Tauschmittels  in  zwei  Teile  getrennten 
ursprünglich  einheitlichen  Tauschaktes.  Die  stoffwerttheoretische 
Geldauffassung  Hildebrands,  welche  nur  das  Edelmetallgeld  als 
Geld  anerkennt,  liegt  begründet  in  einer  Überschätzung  der 
Stellung  des  Staates  zum  Geldwesen  und  in  einer  rein  juristischen, 
nicht  aber  ökonomischen  Betrachtungsweise  des  Cxeldes,  nach 
welcher  ihm  nicht  vollwichtiges  Geld  nur  als  eine  Forderung  auf 
eine  bestimmte  Gewichtsmenge  von  Metall  erscheinen  muß.  Be- 
trachtet man  jedoch  das  Geld  in  seiner  wirtschaftlichen  Funktion 
als  Tauschmittel,  so  ist  es  klar,  daß  diese  Funktion  theoretisch 
auch  von  einem  stoffwertlosen  Gelde,  mit  ,, bloßem  Funktionswert" 
erfüllt  werden  kann.  Sobald  ein  solches  Geld  allgemein  als 
Tausch-  und  damit  als  Zahlungsmittel  verwendet  wird,  ist  es 
keineswegs,  wie  auch  andere  Stoffwerttheoretiker,  wie  Diehl, 
Lansburgh  und  Schmoller  glauben,  nur  eine  „Anweisung  auf 
Metallgeld",  ein  „Zahlungsmittel  an  Geldes  Statt",  sondern  in 
gleicher  Weise  wie  das  Edelmetallgeld  wirkliches  Geld.  Wer  im 
stoffwertlosen  Gelde,  sobald  es  die  „Massengewohnheit  der  An- 
nahme" gefunden  hat,  sobald  es  also  auch  vom  Verkehr  als  Geld, 
nicht  dagegen  als  Forderung  bewertet  wird,  nur  ein  Geldsurrogat, 

1)  v.  Wieser,  Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft,  a.  a.  O. 
S.  802.  -  . 
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aber  kein  wirkliches  Geld  erblickt,  verwechselt  juristische  mit 
wirtschaftlicher  Betrachtungsweise. 

Die  Gelddefinition  mancher  Funktionswerttheoretiker  hebt 
u.  E.  die  Tauschmittelfunktion  des  Geldes  ebenfalls  nicht  genügend 
hervor.  Auf  sie  als  die  primäre  Geldfunktion  läßt  sich  auf  die 
Funktion  des  Geldes  als  Mittel  der  Preiszahlung,  welcher  v.  Wieser 
in  den  Vordergrund  stellt,  zurückführen.  Nur  deshalb  ist  das 
Geld  doch  Mittel  der  Preiszahlung,  weil  es  als  allgemeines  Tausch- 
mittel dient.  Beim  indirekten  Tausche  zerfällt  der  ursprünglich 
einheitliche  Tauschakt  W-W  durch  das  Dazwischentreten  des 
Geldes  in  zwei  Teile,  in  die  Tauschakte  W-G  und  G-W,  so  daß 
die  Preiszahlung  leicht  als  völlig  selbständiger  Zahlungsakt  er- 
scheinen kann.  Auch  die  Zessionszahlungen  sind  u.  E.  im  Gegen- 
satz zu  der  Auffassung  v.  Wiesers  aus  der  Tauschmittelfunktion 
des  Geldes  erklärlich.  Bei  den  Zessionszahlungen  (Zahlungen  auf 
Grund  von  Verträgen,  Darlehen  und  ändere  Kreditverträge,  Ge- 
sellschafts- und  Schenkungsverträge  usw.),  geht  eben  die  Leistung 
des  Verkäufers  der  des  Käufers  zeitig  voraus,  während  die  des 
Käufers  erst  nachfolgt,  die  Leistungen  beider  Kontrahenten  fallen 
nur  zeitlich  auseinander.  Der  Tauschakt  bleibt  auch  bei  den 
Zessionszahlungen,  auch  wenn  eine  zeitliche  Trennung  der  einzelnen 
Tauschakte  eintritt,  im  Grunde  genommen  derselbe,  wie  beim 
gewöhnlichen  indirekten  Tausche^).  Wenn  andere  Autoren,  wie 
vor  allem  völlig  einseitig  Knapp,  ferner  auch  Wagner,  v.  Philippovich 
und  Diehl  die  Zahlungsmittelfunktion  des  Geldes  mit  in  den 
Vordergrund  stellen,  so  heben  jene  Theoretiker  hier  fälschlich 
juristische  Gesichtspunkte  hervor.  Die  Zahlung  ist,  ökonomisch 
betrachtet,  nur  ein  Akt  des  durch  das  Dazwischentreten  des  Geldes 
als  indirekten  Tauschmittels  in  zwei  Teile  getrennten  ursprüng- 
lich einheitlichen  Tauschaktes.  Wir  können  deshalb  mit  v.  Mises^) 
der  Auffassung  von  Wagner,  v.  Philippovich  u.  a.  nicht  beipflichten, 
wenn  jene  die  „Uneinlösbarkeit"  des  stoffwertlosen  Geldes  zum 
Geldkennzeichen  machen..  Auch  sie  stellen  juristische,  nicht  aber 
ökonomische  Gesichtspunkte  in  den  Vordergrund.  Die  Unter- 
scheidung einer  besonderen  Marktfunktion  von  einer  Kreditfunktion 
des  Geldes,  im  Sinne  von  Julius  Wolf  oder  einer  verkehrswirt- 


1)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  12. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  43  ff. 
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schaftlichen  und  einer  kapitalistischen  Verkehrsfunktion  im  Sinne 
Schumpeters,  hebt  ferner  nur  Gesichtspunkte  hervor,  welche  sich 
aus  der  Stellung  des  Geldes  als  allgemein  anerkannten  Tausch- 
mittels in  der  modernen  Verkehrswirtschaft  von  selbst  ergeben. 


b)  Waren-  oder  Anweisungstheorie  (des  Geldes. 

Ist  nun  das  Geld  als  allgemein  gebräuchliches  Tauschmittel, 
zumal  in  der  modernen  Form  des  stoffwertlosen  Geldes,  des 
staatlichen  Papiergeldes,  der  Banknote  usw.,  zu  einem  bloßen 
„Zeichen  des  Wortes"  geworden,  ist  es  nicht  mehr  Wertgegen- 
stand, hat  es  seinen  ursprünglichen  Charakter  als  „Ware",  als 
ein  wertvolles  Gut  verloren?  Das  ist  die  entscheidende  Frage, 
welche,  wie  wir  gesehen  haben,  den  Hauptinhalt  des  Streites  in 
der  neueren  Geldliteratur  seit  Knapp  ausmacht. 

Nach  unserer  Auffassung  ist  das  Geld  auch  in  seinen 
modernen  Gestalten  als  allgemeines  Tauschmittel  stets  ein 
wertvolles  Gut,  eine  „Ware"  besonderer  Art.  Denn  der  Tausch, 
auch  der  Geldtausch,  ist  stets  das  Ergebnis  eines  Wertungs- 
prozesses. Ein  Austausch  von  Ware  gegen  Ware  kann  nür 
zustande  kommen,  wenn  sich  das  betreffende  Marktsubjekt  vom 
Austausch  irgend  einen  Vorteil,  irgend  einen  Nutzen  verspricht. 
Dies  gilt  auch  vom  Geldtausch.  Hierbei  sieht  das  tauschende 
Individuum  von  den  stofflich.en  Eigenschaften  des  Geldes  bei 
seiner  Verwendung  als  allgemeines  Tauschmittel  völlig  ab.  Es 
besitzt  als  ein  den  Austausch  vermittelndes  Verkehrsgut  „Tausch- 
wert", das  Geld  besitzt  für  das  tauschende  Individuum  Wert,  weil 
es  dafür  andere  Güter  erhalten  kann.  „Beim  Geldtausch  wird", 
wie  V.  Wieser es  ausgedrückt  hat,  „das  (Tausch)Geschäft  zerlegt, 
man  begnügt  sich  in  dem  ersten  Akte  des  Geschäfts  damit,  den 
naturellen  Wert,  dessen  man  sich  entäußern  will,  gegen  eine 
Gegenleistung  abzugeben,  die  man  in  Geld  empfängt,  auf  dessen 
dauernden  Besitz  es  nicht  abgesehen  ist,  und  erst  im  zweiten 
Akte  gibt  man  sodann  das  Geld  ab,  um  den  naturalen  Wert  zu 
erwerben,  auf  den  man  es  endgültig  abgesehen  hat  und  den  man 

1)  V.  Wieser,  Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft,  a.  a.  O. 
S.  240. 
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im  Haushalte  oder  in  der  Erwerbswirtschaft  zu  verwenden  gedenkt. 
Im  ersten  Akt  empfängt  man  den  Wertvorteil,  auf  den  man  es 
abgesehen  hat,  in  der  Form  des  Geldes,  im  zweiten  Akt  erst 
realisiert  man  ihn." 

Damit  ist  unsere  Stellungnalime  zur  Waren-  oder  Anweisungs- 
theorie des  Geldes  gegeben.  Zweifellos  bestehen  jedoch  zwischen 
der  „Ware"  im  eigentlichen  Sinne  und  dem  „Gelde"  gewisse 
Unterschiede,  welche  jedoch  keineswegs  dem  Gelde  den  Waren- 
charakter zu  nehmen  vermögen.  Während  der  subjektive  Ge- 
brauchswert der  Ware,  der  Wert,  welchen  es  aus  seiner  Ver- 
wendungsmöglichkeit zum  Verbrauch  empfängt,  letzten  Endes 
die  Wertgrundlage  derselben  bildet,  ist  es  dagegen  für  das  Geld 
der  subjektive  Tauschwert.  „Subjektiver  Gebrauchswert  und  sub- 
jektiver Tauschwert  fallen  beim  Gelde  zusammen*)."  Als  Geld 
besitzt  ein  Objekt  für  das  Individuum  keinen  anderen  Wert  als 
seinen  Tauschwert.  Der  subjektive  Gebrauchswert  des  Gelder  im 
technischen  Sinne,  seine  Verwendbarkeit  zu  außermonetären 
Zwecken,  ist  dagegen  zweifellos  der  Ausgangspunkt  für  den 
Tauschwert  des  Geldes  gewesen.  Diejenigen  Güter,  welche  einen 
allgemein  anerkannten  Gebrauchswert  besaßen,  wie  z.  B.  Vieh,  Edel- 
metalle usw.,  haben  deshalb  eine  größere  Marktgängigkeit  und 
damit  einen  größeren  Tauschwert  als  alle  anderen  Güter  erlangt. 
In  diesem  Sinne  bildet  der  subjektive  Gebrauchswert  des  Geldes 
den  Ausgangspunkt  des  Geldwertes  überhaupt^).  Der  subjektive 
Tauschwert  des  Geldes  ist  jedoch  nur  von  untergeordneter  Be- 
deutung für  die  Geldtheorie.  Viel  wichtiger  ist  der  objektive 
Tauschwert  des  Geldes,  die  „Kaufkraft"  des  Geldes,  der  eigent- 
liche „Geldwert",  welchen  v.  Wieser^)  als  den  , »allgemein  sub- 
jektiven Abschnitt  des  persönlichen  Geldwertes,  jener,  über  den 
alle  Personen  übereinstimmen",  bezeichnet.  Auf  ihn  muß  sich 
stets  der  subjektive  Geldwert  zurückbeziehen.  „Wer  die  Be- 
deutung, die  eine  bestimmte  Summe  Geldes  mit  Rücksicht  darauf, 
daß  er  eine  Bedürfnisbefriedigung  von  ihr  abhängig  weiß,  ab- 
schätzen will,  kann  dies  schlechterdings  nicht  anders  tun,  als 

1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  93. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  101. 

3)  V.  Wieser,  Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft,  a.  a.  O. 
S.  311. 
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unter  Zuhilfenahme  eines  bestimmten  objektiven  Tauschwertes 
des  Geldes   Jeder  Schätzung  des  Geldes  liegt  eine  be- 

stimmte Ansicht  von  seiner  Kaufkraft  zugrunde^)." 

Dieser  objektive  Tauschwert  des  Geldes,  ausgedrückt  in  der 
Geldeinheit,  ist  es,  welchen  letzten  Endes  einige  Theoretiker,  in 
der  „nominellen  Werteinheit"  (Knapp),  der  „abstrakten  Rechnungs- 
einheit" (Lief mann)  und  der  „abstrakten  Rechnungsskala'*  (Cassel), 
als  das  ,, ideelle  Preisausdrucksmittel'*  (Amonn)  zum  Ausdruck 
bringen.  Während  die  Theorie  Knapps  sich  aus  seiner  „akatallak- 
tischen  Betrachtungsweise  ergibt,  müssen  Liefmann  und  Amonn 
zu  der  Auffassung  einer  besonderen  ,, abstrakten  Rechnungseinheit" 
gelangen,  weil  sie  die  „Idealität  des  Preises"  anerkennen. 

Amonn  versucht  die  Berechtigung  einer  Scheidung  von  ob- 
jektivem Tauschwert  und  konkretem  wirklichen  Preis  als  realisiertem 
objektiven  Tauschwert  zu  bestreiten,  um  an  Stelle  des  Preis- 
begriffes als  der  Menge  von  Gütern,  die  man  im  Tausch- 
verkehr für  ein  Gut  wirklich  erhält,  einen  ideellen,  gedachten, 
abstrakten  Preis  zu  setzen^).  Mit  v.  Philippovich^)  vertreten  wir 
jedoch  die  Anschauung,  daß  eine  Scheidung  zwischen  dem  kon- 
^  kreten  wirklichen  Preis  und  dem  objektiven  Tauschwert  unbedingt 
von  praktischer  Bedeutung  ist.  Man  muß  häufig  in  der  Praxis 
einen  objektiven  Tauschwert  für  Güter  feststellen,  für  welche  ein 
realer  Preis  nicht  erhältlich  ist.  Weil  Amonn  die  Idealität  des 
Preises  anerkennt,  muß  er  folgerichtig  auch  neben  dem  konkreten 
wirklichen  Geld  ein  nur  ideelles  Preisausdrucksmittel  anerkennen*), 
die  ,, abstrakte  Rechnungseinheit"  Liefmanns.  Die  Berechtigung 
der  Anerkennung  der  Idealität  einer  solchen  als  Preisausdrucks- 
mittel dienenden  sozial  anerkannten  Einheit  neben  dem  konkreten 
realen  Gelde  glaubt  Amonn  in  der  prinzipiellen  Verschiedenheit 
und  Unabhängigkeit  der  ideellen  Preismaß-  und  Preisausdrucks- 
mitteleinheit  von  einem  bestimmten  technischen  Tauschmittel 
nachweisen  zu  können.  An  Hand  verschiedener  Beispiele^)  der 
österreichischen  Geldgeschichte  weist  Amonn  nach,    daß  die 

1)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  95. 

2)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  330ff. 

3)  V.  Philippovich,  a.  a.  O.  S.  255. 

4)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  343ff.  ' 

5)  Amonn,  a.  a.  O.  S.  345ff. 
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Geltung  der  nur  ideellen  Preismaßeinheit  verschieden  sein  könne 
von  dem  Werte  des  technischen  Tauschmittels,  daß  das  technische 
Tauschmittel,  dessen  Wert  ursprünglich  mit  dem  der  ideellen 
Preismitteleinheit  zusammengefallen  war,  unter  Umständen  an 
Wert  verlieren  könne,  gemessen  in  der  ursprünglichen  ideellen 
Einheit.  Es  habe  sich  also  in  jenen  Fällen  das  technische  Tausch- 
mittel von  dem  ideellen  Preisaustauschmittel  völlig  losgelöst. 
Hieraus  schließt  Amonn  auf  die  Idealität  der  Preisausdrucks- 
mitteleinheit  neben  dem  realen  Gelde.  In  jener  Loslösung  der 
ideellen  Rechnungseinheit  von  dem  konkreten  Gelde  kommt  aber 
unseres  Erachtens  nichts  anderes  zum  Ausdruck  als  die  Tatsache, 
daß  der  objektive  Tauschwert  des  Geldes  sich  nur  langsam  ver- 
ändert und  seine  Änderungen  nur  allmählich  als  Veränderungen 
des  Geldwertes  zum  Bewußtsein  gelangen. 

Auch  Liefmann  muß,  weil  er  einen  , »psychischen",  ideellen 
Preis  zugibt,  eine  „abstrakte  Rechnungseinheit"  anerkennen,  geht 
jedoch  viel  zu  weit,  wenn  er  das  Geld  schlechthin  als  „abstrakte 
Rechnungseinheit"  bezeichnet.  Keineswegs  hat  aber  die  „ab- 
strakte Rechnungseinheit",  wie  es  Genzmer^)  annimmt,  selber 
wirtschaftlichen  Wert,  kann  niemals  ein  „wirtschaftliches  Gut" 
sein,  wie  Genzmer  es  fälschlich  annimmt.  In  diesem  Sinne 
bleibt  die  gedachte  Geldeinheit,  die  Rechnungseinheit  wie  Herz- 
felder^)  richtig  hervorhebt,  im  Werte  immer  gleich  Eins,  die 
sich  mit  ihr  verbindende  Wertvorstellung  ist  stets  die  des  wert- 
vollen Tauschgutes  Geld.  Die  Rechnungseinheit  dient  eben  nur 
als  ,, Zwischenglied",  als  „Brücke"  zwischen  Gütern  und  Geldwert. 

Cassel  gelangt  zu  seiner  Geldtheorie  mit  der  Unterscheidung 
der  „abstrakten  Rechnungsskala"  und  des  darin  anerkannten 
Zahlungsmittels  aus  seiner  unter  Abschaffung  der  Wertlehre  auf- 
gebauten Preisbildungslehre,  welche  die  Rechnung  in  Geld,  in 
einer  „abstrakten  Rechnungsskala"  voraussetzt.  Durch  die 
Schaffung  eines  neuen  Begriffs  der  „abstrakten  Rechnungsskala" 
sucht  Cassel  dies  zu  ermöglichen^).  Wer,  wie  wir,  die  Wert- 
lehre für  die  unbedingt  notwendige  Voraussetzung  einer  jeden 
Preistheorie  hält,  wird  Cassel  hierin  nicht  zu  folgen  vermögen. 

1)  Genzmer,  a.  a.  O.  S.  53. 

2)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  34f. 

3)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  VI,  40,  41  ff. 
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Auch  einen  besonderen  „Bilanzwert"  des  Geldes  können  wir 
im  Gegensatz  zu  Herzfelder  nicht  anerkennen.  Er  ist  nichts 
anderes  als  der  „Funktionswert"  des  Geldes".  Einen  besonderen 
„statischen"  Wert  des  Geldes,  den  Herzfelder  gefunden  zu 
haben  glaubt,  welcher  dem  stoffwertlosen  Gelde  auch  im  statischen 
Zustande  einen  latenten,  vom  Substaiizwerte  völlig  losgelösten 
Wert  gewähre,  gibt  es  neben  dem  Tauschwerte  des  Geldes  nicht. 
Bei  der  Schätzung  des  Geldes  wertet  das  Individuum  das  Geld 
immer  auf  seine  zukünftige  Verwendungsmöglichkeit  hin,  be- 
rücksichtigt also  immer  schon  seinen  dynamischen  Wert.  Eine 
rein  statische  Wertung,  welche  ein  Objekt  völlig  losgelöst  von 
seiner  Verwendungsmöglichkeit,  seiner  Funktion  betrachtet,  ist 
ein  Ding  der  Unmöglichkeit. 

Bei  einer  Untersuchung  des  Warencharakters  des  Geldes  er- 
geben sich  noch  einige  besondere  Unterschiede  zwischen  der 
„Ware"  im  eigentlichen  Sinne  und  dem  Gelde.  Das  Geld  ist, 
wie  uns  die  Geldgeschichte  lehrt,  zweifellos  aus  der  Ware  hervor- 
gegangen. Als  „Geld",  als  „allgemeines  Tauschmittel"  ist  es  in 
gleicher  Weise  ein  Gegenstand  des  Austausches  wie  die  „Ware", 
nur  mit  dem  Unterschiede,  daß  es  eben  als  allgemein  gebräuch- 
liche Ware,  als  „Allerweltsware"  dient,  und  daß  es  als  Geld, 
nicht  wie  die  Ware  letzten  Endes  zur  Konsumtion  bestimmt  ist. 
Treffend  ist  das  Geld  deshalb  von  Liefmann  als  „ewige  Ware" 
bezeichnet  worden.  Es  wäre  jedoch,  wie  Menger^)  mit  Recht 
betont,  völlig  falsch  argumentiert,  wenn  man,  weil  das  Geld  im 
allgemeinen  nicht  aus  dem  Verkehr  verschwindet,  um  dem  Ver- 
brauch zugeführt  zu  werden,  aus  diesem  Grunde  dem  Gelde  den 
,, Warencharakter"  absprechen  würde,  sondern  es  läge  unter  dem 
Gesichtspunkte  ökonomischer  Betrachtung  der  Schluß  viel  näher, 
„daß  das  Geld  dauernd,  die  übrigen  Güter  nur  vorübergehend 
den  Charakter  von  Waren  haben  und  daß  das  Geld  schon  als  eine 
den  Güteraustausch  vermittelnde  Ware  (schon  auf  dem  Markte!) 
eine  wichtige  wirtschaftliche  Funktion  versieht,  während  die  übrigen 
Waren  den  ihrer  Natur  entsprechenden  Nutzen  regelmäßig  erst 
dann  gewähren,  wenn  sie  in  den  Gebrauch  übergehen,  also  auf- 
hören,  „Ware"  zu  sein."    Keineswegs  darf  man,  wie  Schum- 


1)  Menger,  Artikel  „Geld",  a.  a.  O.  S.  566,  567. 
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peter"^),  deshalb  dem  Gelde  den  „Warencharakter"  absprechen, 
weil  es  oft  keinen  wertvollen  Stoff  aufweist  oder  gar,  wie  der- 
selbe Autor,  weil  es  als  Geld  keinen  Gebrauchswert,  der  sich  auf 
eine  Befriedigung  am  Geldstoffe  gründet,  demselben  gar  den 
Charakter  als  wirtschaftliches  Gut  absprechen^).  Dann  müßte 
man  auch  der  Ware  den  Gutscharakter  versagen,  denn  auch  die 
Ware  hat  für  ihren  Besitzer  keinen  direkten  Gebrauchs-  sondern 
nur  Tauschwert,  sie  hat,  wie  v.  Wieser^)  sagt,  ,,für  ihren  Besitzer 
keinen  Nutzwert,  dieser  muß  sie  abgeben,  wenn  er  sie  überhaupt 
verwerten  will".  Auch  die  Beweisgründe  Bendixens*)  gegen  den 
Warencharakter  des  Geldes  vermögen  wir  nicht  anzuerkennen, 
wenn  er  aus  denselben  Gründen  heraus  meint:  „Wäre  das  Geld 
Ware,  so  wäre  allerdings  Grund  zum  Staunen,  denn  dann  müßte 
die  Unbrauchbarkeit  dieser  Ware  eines  Tages  ans  Licht  kommen, 
und  man  würde  sich  ihrer  erwehren,  und  den  letzten  würden,  wie 
man  zu  sagen  pflegt,  die  Hunde  beißen.  Diese  Erwägung  hätte 
eben  die  Gelehrten  überzeugen  sollen,  daß  es  Torheit  ist,  die 
vom  Staate  sanktionierten  Zahlungsmittel  für  Ware  zu  erklären." 
Jene  Anweisungstheoretiker,  wie  Knapp,  Bendixen  und  Schum- 
peter,  sehen  eben  völlig  zu  Unrecht  im  wertvollen  Stoffe  die 
Grundlage  des  Charakters  eines  Objektes  als  „Ware",  sie  begehen 
jenen  von  Menger  gerügten  Fehler,  indem  sie  eben  nicht  aus  der 
Stellung  des  Geldes  im  Kreise  der  übrigen  Güter  seine  wahre 
Natur  erkennen.  Will  man  mit  der  Charakterisierung  des  Geldes 
als  einer  „Anweisung"  jedoch  jene  Stellung  des  Geldes  als  der 
marktgängigsten  Ware  innerhalb  der  übrigen  Verkehrsobjekte  be- 
zeichnen, dann  verliert  jene  Antithese  ,, Waren-  oder  Anweisungs- 
theorie des  Geldes"  jeden  tieferen  Sinn.  Ihr  wahrer, Kern  ist 
vielmehr  der,  ob  das  Geld  als  solches  wirklich  ein  „wertvoltes 
Gut",  eine  „Ware"  in  diesem  Sinne  ist,  oder  nur  ein  „wertloses 
Zeichen",  eine  wertlose  Verkörperung  einer  abstrakten  Geld- 
oder  Rechnungseinheit,    einer   nominellen  Werteinheit,  welche 

1)  Schiimpeter,  Das  Sozialprodukt  und  die  Rechenpfennige, 
a.  a.  O.  S.  641. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  646. 

3)  v.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  250. 

4)  Bendixen,  Währungspolitik  und  Geldtheorie  im  Lichte  des 
Weltkrieges,  2.  Aufl.,  1919,  a.  a.  O.  S.  126. 
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abstrakte  Tauschwertquanten  in  sich  schHeßt.  Mit  jener  Gegen- 
überstellung ist  dann  vielmehr  das  ganze  Problem  des  Geldwertes 
aufgerollt.  Nach  unserer  Auffassung  muß  man,  wenn  man  aus 
der  Betrachtung  der  Stellung  des  Geldes  im  Kreise  der  übrigen 
Wirtschaftsgüter  den  Charakter  des  Geldes  als  „Tauschmittel", 
als  „Ware"  erkannt  hat,  auch  den  „Wertcharakter"  desselben  an- 
erkennen. Denn  der  Tausch  ist,  wie  wir  schon  oben  ausgeführt 
haben,  stets  das  Ergebnis  eines  Wertungsprozesses.  Er  ist,  wie 
Budge^)  neuerdings  -den  Vertretern  der  Anweisungstheorie  gegen- 
über mit  Recht,  allerdings  vom  Standpunkte  der  objektiven  Wert- 
lehre aus,  betont,  ökonomisch  betrachtet,  die  Hingabe  eines  wert- 
vollen Gutes  gegen  ein  anderes  wertvolles  Gut,  und  die  Ver- 
wendung des  Geldes  als  Geld  ist  deshalb  auch  nur  unter  der 
Annahme  möglich,  daß  auch  das  Geld  einen  gewissen  Wert  für 
das  tauschende  Individuum  besitzt.  Bedeutet  die  Hingabe  von 
Geld  gegen  Güter,  der  „Kauf",  „nichts  anderes  als  die  Hingabe 
von  Gütern  gegen  wertlose  Marken",  so  heißt  das,  daß  der  Kauf 
sich  zwar  juristisch,  nicht  aber  ökonomisch  definieren  läßt. 
Wollen  wir  den  Kauf  ökonomisch  definieren,  so  muß  es  uns  ge- 
lingen, den  Kaufvorgang  in  eine  ökonomische  Kategorie  einzu- 
ordnen, und  diese  Kategorie  kann  keine  andere  sein,  als  die  des 
Austausches  zweier  Dinge,  mit  denen  gewirtschaftet  werden  muß. 
Im  Wesen  des  Tausches  liegt  es,  daß  ein  Ding  hingegeben  wird, 
um  ein  anderes  zu  erlangen,  welches  man  ohne  diese  Hingabe 
nicht  erlangen  könnte.  Mit  anderen  Worten:  Der  Begriff  des 
Tausches  schließt  den  des  Opfers  in  sich.  Ohne  Opfer  kein 
Tausch,  und  zwar  muß  das  Opfer  ein  beiderseitiges  sein.  Opfer 
aber  bringt  man  nur  für  wirtschaftliche  Güter,  d.  h.  nur  für  Dinge, 
welche  Wert  haben.  Wird  mithin  das  Geld  gegen  andere  Wert- 
dinge getauscht,  so  ergibt  sich  der  unabweisbare  Schluß,  daß  das 
Geld  selbst  ein  wertvolles  Gut  sein  muß.  Daraus  wieder  folgt, 
daß  das  Problem  des  Geldwertes,  unbeschadet  ihm  etwa  inne- 
wohnender Eigentümlichkeiten,  nur  ein  Unterproblem  des  allge- 
meinen Wertproblems  sein  kann.  Das  Geld  ist  mithin  ein  wert- 
volles Tauschgut,  d.  h.  eine  „Ware",  wenn  auch  eine  Ware  eigener 
Art.  Jede  ökonomische  Geldtheorie  kann  nur  eine  „Waren "-Theorie 


1)  Budge,  Waren-  oder  Anweisungstheorie  des  Geldes,  a.  a.  O. 
S.  736  f. 
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des  Geldes  seini).  Daß  das  Geld  in  unserer  modernen  Volks- 
wirtschaft keineswegs  nur  eine  wertlose  „Anweisung  auf  alle 
Güter"  sein  kann,  hat  v.  Wieser ^)  auch  aus  einer  anderen  Beweis- 
führung heraus  betont.  Mit  vollem  Recht  hat  v.  Wieser  den  Um- 
stand hervorgehoben,  daß  das  einzelne  Marktsubjekt,  wenn  das 
Geld  wirklich  nur  ein  Zeichen  des  Wertes,  kein  Wertgegenstand 
wäre,  nicht  fähig  sei,  die  vielerlei  Möglichkeiten  des  Austausches 
von  Geld  gegen  Waren  abzuwägen.  „Keine  dieser  Möglichkeiten 
wäre  dem  Interesse  gegenwärtig  und  lebendig,  eine  unendliche 
Bemühung  wäre  aufzuwenden,  um  sie  alle  im  Gedächtnisse  zu 
beha4ten  und  um  nicht  der  Versuchung  zu  unterliegen,  die  nächste 
von  ihnen,  die  sich  gerade  bietet,  ohne  weitere  Wahl  nur  deshalb 
zu  ergreifen,  weil  sie  sich  durch  ihre  unmittelbare  Gegenwart 
empfiehlt."  *  , 

Auch  die  Auffassung  des  Geldes  als  einer  bloßen  „Legitimation 
von  Gegenleistungen"  auf  Grund  von  Vorleistungen,  einer  „Be- 
scheinigung von  produktiven  Leistungen",  wie  es  Bendixen  und 
Schumpeter  charakterisieren,  —  wobei  allerdings  Schumpeter  mit 
Recht  zugibt,  daß  der  Legitimationscharakter  nicht  zum  Wesen 
des  Geldes  gehöre,  weil  er  allen  neugeschaffenen  Geldarten  fehlt, 
—  entspricht,  nicht  dem  Wesen  des  Geldes  in  der  heutigen  Wirt- 
schaftsordnung. In  einer  auf  Arbeitsteilung  und  Privateigentum 
beruhenden  Wirtschaftsordnung  wäre  das  Geld  nur  dann  eine  An- 
weisung auf  die  Güter  der  Volkswirtschaft,  wenn  eine  Vergesell- 
schaftung der  Produktionsmittel  stattgefunden  hätte  und  die 
Leistung  der  Produktion  und  die  Verteilung  der  Produkte  einer 
Zentralstelle  unterlägen,  also  im  sozialistischen  Zukunftsstaate. 
Hier  würde  für  jede  Leistung  eine  Bescheinigung  ausgegeben 
werden,  durch  welche  ein  Anrecht  auf  eine  Gegenleistung  er- 
worben würde,  hier  wäre  das  Geld  wirklich  eine  „Legitimation 
von  Gegenleistungen  auf  Grund  von  Vorleistungen".  Nur  bei 
einem  System  der  „Tauschbanken"  wäre  das  Geld  nur  ein  Mittel 
des  sozialistischen  Abrechnungssystems,  eine  „comptabilite  sociale 
ä  la  Solvay".  In  jenem  sozialistischen  Zukunftsstaate  würde 
aber  nach  unserer  Auffassung  jenes  System  von  Anweisungen 
keineswegs  mehr  als  Geld  anzusprechen  sein,  worin  wir  uns 

1)  Budge,  a.  a.  O.  S.  736  f. 

2)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  289. 
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völlig  der  Auffassung  von  Mises^)  und  Helfferichs-)  anschließen, 
denn  das  Geld  ist  in  seinem  heutigen  Charakter  eben  eine  Er- 
scheinung einer  Wirtschaftsordnung  mit  Arbeitsteilung  und  Privat- 
eigentum, nur  in  der  modernen  Verkehrswirtschaft  möglich.  Ob 
das  Geld  im  sozialistischen  Staate  Gegenstand  allgemeiner  Be- 
wertung sein  würde,  würde  dabei  ganz  von  der  Stellung  abhängig 
sein,  die  ein  solches  „Abrechnungsmittel"  im  Wirtschaftsverkehr 
einnehmen  würde.  Wäre  das  sozialistische  Zukunftsgeld  auch 
gleichzeitig  ein  Mittel  des  Austausches  unter  den  einzelnen  Indi- 
viduen, so  würde  man  zweifellos  jenes  Geld  nach  der  Höhe  der 
Ansprüche  bewerten,  welche  es  auf  dem  Gütervorrat  der  Gesamt- 
wirtschaft gewährt.  Es  würde  dieselbe  Stellung  einnehmen,  wie 
etwa  eine  Aktie  in  der  gegenwärtigen  Verkehrswirtschaft.  Wenn 
Bendixen ^)  jedoch  glaubt,  auch  für  die  heutige  Wirtschaftsordnung 
eine  Analogie  zwischen  Geld  und  Aktie,  zwischen  welchen  für 
ihn  kein  Wesensunterschied  zu  bestehen  scheint,  feststellen  zu 
können,  so  ist  dies  nur  infolge  einer  Verwechslung  volkswirt- 
schaftlicher mit  juristischer  Betrachtungsweise  möglich.  Denn 
die  Auffassung  des  Geldes  als  eines  „Anrechtes",  einer  „Legi- 
timation", eines  „staatlich  begültigten  Wertzeichens",  ist  zweifellos 
eine  juristische,  und  Bendixen  irrt,  wenn  er  meint:  „Wer  für  eine 
Leistung  Geld  erhalte,  sei  damit  nur  privatrechtlich  abgefunden, 
volkswirtschaftlich  erscheine  er  mit  dem  Gelde  in  der  Hand  als 
Legitimationsträger  für  entsprechende  Geldleistungen*)".  Eine 
solche  Betrachtungsweise  kann  nur  eine  juristische  sein.  Daß 
eine  solche  „Anweisung"  noch  keineswegs  ein  „Anrecht"  auf 
einen  volkswirtschaftlichen  Gütervorrat  gewährt,  beweisen  die 
Vorkommnisse  der  französischen  Assignatenwirtschaft.  Die  Assig- 
naten verfielen  infolge  schrankenloser  Vermehrung  bekanntlich 
völliger  Entwertung,  so  daß  es  zuletzt  völlig  unmöglich  war,  im 
Austausch  gegen  dieselben  wirtschaftliche  Werte  zu  erhalten. 
Auch  die  Auffassung  Schumpeters'^),  der  als  Anweisung  im  ju- 


1)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  3. 

2)  Helfferich,  Das  Geld,  2.  Aufl.,  a.  a.  O.  S.  533. 

3)  Bendixen,  a.  a.  O.  S.  132. 

4)  Bendixen,  Wesen  des  Geldes,  a.  a.  O.  S:  23. 

5)  Schumpeter,  Das  Sozialprodukt  und  die  Rechenpfennige, 
a.  a.  O.  S.  639,  640. 
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ristischen  Sinne  nur  diejenigen  Schriftstücke  gelten  lassen  will, 
welche  einen  bestimmten  Anspruch  auf  bestimmte  Dinge  gewähren, 
dem  Gelde  dagegen  als  eines  Anspruches  auf  alle  Güter  und 
Werte  der  Volkswirtschaft  den  Charakter  einer  ökonomischen 
Anweisung  zusprechen  will,  wie  es  auch  Bortkiewitz^)  und  Pohle^') 
tun,  erscheint  uns  nicht  als  berechtigt.  In  dem  alten  Streite  über 
die  Auffassung  des  Geldes  als  einer  Anweisung  oder  als  eines 
wirtschaftlichen  Gutes  muß  man  unseres  Erachtens  den  scharf- 
sinnigen Folgerungen  Helfferichs^)  Recht  geben,  welcher  meint, 
daß,  wenn  man  in  einer  Anweisung  nicht  nur  einen  bestimmten 
Anspruch  auf  bestimmte^Personen  und  bestimmte  Sachen,  sondern 
auch  auf  unbestimmte  Sachen  in  unbestimmten  Quantitäten  und 
auf  unbestimmte  Personen  erblicke,  eben  nicht  nur  das  Geld, 
sondern  jede  Ware  zur  Anweisung  wird.  Bei  dieser  Definition 
des  Begriffs  Anweisung  würden  aber,  wie  Helfferich  richtig  her- 
vorhebt, nur  zwei  Konsequenzen  möglich  sein:  „Entweder  muß  den 
sämtlichen  Waren,  die  auf  den  Markt  kommen,  die  selbständige 
Wertqualität  abgesprochen  werden  oder  man  muß  auch  den  An- 
weisungen in  dem  besprochenen  weiteren  Sinne  die  Möglichkeit 
einer  selbständigen  Wertqualität  zugestehen".  Wenn  wir  davon 
absehen,  daß  die  Ausdrucksweise  Helfferichs  von  einer  „selbst- 
ständigen Wertqualität"  zu  der  irrtümlichen  Auffassung  eines  von 
jeder  Beziehung  zum  Individuum  freien,  selbständigen  Wertes 
Anlaß  geben  könnte,  erscheinen  uns  die  Folgerungen  Helfferichs 
für  durchaus  richtig,  und  wir  pflichten  ihm  vollkommen  bei,  wenn 
ef  meint:  „Wenn  man  aber  dem  Sinn  der  Worte  nicht  Gewalt 
antun  und  die  Grenzen  der  Begriffe  nicht  verwischen  will,  so  wird 
man  daran  festhalten  müssen,  daß  eine  Anweisung  nur  einen  nach 
den  bezeichneten  Richtungen  hin  bestimmten  Inhalt  haben  kann, 
daß  eine  Anweisung  infolgedessen  nicht  in  veränderlichen  Ver- 
hältnissen gegen  die  angewiesenen  Dinge  umgesetzt  werden -kann, 
daß  vielmehr,  wo  eine  veränderliche  Bewertung  bei  einem  Um- 
sätze stattfindet,  der  voneinander  unabhängige  Wertcharakter  der 

1)  Bortkiewitz,  Die  Frage  der  Reform  unserer  Währung  und 
die  Knappsche  Geldtheorie,  Annalen  für  Sozialpolitik  und  Gesetz- 
gebung, 6.  Bd.,  1919,  S.  78. 

2)  Pohle,  Geldentwertung  und  Valutafrage,  a.  a.  O.  S.  68. 

3)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  534. 


—   95  — 


umgesetzten  Objekte  eine  unerläßliche  Voraussetzung  ist^)."  Das 
Geld  erscheint  auch  aus  dieser  Argumentierung  heraus  uns  nicht 
als  eine  bloße  Anweisung  auf  irgend  welche  Wertgegenstände. 
Es  hat  auch  keineswegs,  wie  Bendixen  ^)  annimmt,  nur  „symbo- 
lischen Wert",  d.  h.  den  Wert  der  für  das  Geld  käuflichen' Güter, 
Dieser  Auffassung  muß  man  mit  dem  Hinweis  entgegentreten, 
daß,  wenn  das  Geld  wirklich  nur  den  Wert  der  gegen  dasselbe 
auszutauschenden  Güter  besäße,  sodann  auch  kein  Austausch  zu- 
stande kommen  könne.  Die  Erklärung  eines  Austauschverhält- 
nisses zwischen  Geld  und  Ware  wäre  unmöglich.  Nur  wenn  das 
Geld  für  das  Marktsubjekt  einen  höheren  Wert  besitzt,  kann  ein 
Austausch  zustande  kommen.  Die  Annahme  des  Geldes  als  einer 
Anweisung  setzt  jedoch  eine  Zentralbehörde,  eine  staatliche 
Autorität  voraus,  welche  die  Sicherheit  der  Abnahme  dieser  An- 
weisung garantiert,  ein  freiwilliger  Austausch  eines  wertlosen 
gegen  einen  wertvollen  Gegenstand  kann,  wie  GruntzeP)  mit  Recht 
betont,  eine  solche  Sicherheit  niemals  gewähren.  Das  Geld  un- 
serer heutigen  Wirtschaftsordnung  ist  also  keineswegs  eine  wert- 
lose Anweisung,  ein  Zeichen  oder  Symbol,  wie  es  Knapp  und 
seine  Anhänger  auffassen,  sondern  ein  wertvolles  Tauschgut,  ein 
Gegenstand  subjektiver  Bewertung,  in  diesem  Sinne  als  allgemeines 
Tauschmittel  eine  „Ware",  eine  „Ware  sui  generis". 

Wenn  man  die  Gründe,  aus  denen  heraus  jene  Theoretiker 
zur  Auffassung  des  Geldes  als  eines  wertlosen  Zeichens,  eines 
Symbols,  einer  Anweisung  gelangen,  einer  kritischen  Betrachtung 
unterwirft,  so  ergeben  sich  für  die  einzelnen  Autoren  verschiedene 
Gesichtspunkte. 

Sie  sind  bei  Schumpeter  letzten  Endes  in  der  zu  abstrakten, 
zu  mechanischen  und  automatischen  Auffassung  des  Wirtschafts- 
prozesses der  modernen  Volkswirtschaft  begründet,  in  welchem 
Schumpeter  lediglich  ökonomische  Güterquantitäten  sich  gegen- 
über stehen  sieht.  Aus  dieser  Auffassung  heraus  weist  Schum- 
peter dem  Gelde  in  dem  Kreislauf  produktiver  Aufwendungen  und 
konsumtiver  Verwendungen  innerhalb  einer  Wirtschaftsperiode 
deshalb  lediglich  eine  markttechnische  Bedeutung,  die  eines  Theater- 

1)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  534. 

2)  Bendixen,  Währungspolitik  und  Geldtheorie  usw.,  a.  a.  O.  S.132. 
3^  Gruntzel,  Der  Geldwert,  a.  a.  O.  18ff. 
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billets,  einer  Spielmarke  zu.  Sie  findet  ihre  letzte  Stütze  in  der 
Ausschaltung  einer  jeden  psychologischen  Begründung  seiner 
Theorie.  In  seiner  geistreichen  Auffassung  von  der  Stellung  des 
Geldes  im  Wirtschaftsprozeß  schaltet  Schumpeter  den  wirt- 
schaftenden Menschen  eben  völlig  aus  und  beliandelt  auch  das 
Geldproblem  als  eine  reine  Quantitätenfrage.  Im  Wirtschafts- 
leben stehen  sich  jedoch  keineswegs  nur  Gütermengen  gegenüber, 
sondern  das  wirtschaftliche  Individuum  mit  seinen  Bedürfnissen 
ist  der  Ausgangs-  und  Mittelpunkt  des  Wirtschaftslebens.  Für  ihn 
ist  das  Geld  keineswegs  ein  bloßes  Rechenmittel,  in  welchem  er 
sein  Einkommen  bezieht  und  deshalb  auch  berechnet,  und  welches 
gleichzeitig  zur  „Einkommenseinheit"  wird,  für  das  Individuum 
ist  es  vielmehr  das  wertvolle  Tauschgut.  Die  Auffassung  Schum- 
peters  vom  Wesen  und  Inhalt  der  theoretischen  Nationalökonomie 
ist  also  die  letzte  Grundlage  seiner  zweifellos  originellen  und 
geistreichen  Geldtheorie. 

Die  Liefmannsche  Theorie  des  Geldes  als  „abstrakte 
Rechnungseinheit"  geht  in  gleicher  Weise  von  falschen  Voraus- 
setzungen aus.  Eine  Kritik  der  Liefmannschen  Auffassung  muß 
sich  zunächst  gegen  seine  Grundanschauung  vom  Wirtschaften, 
als  etwas  „Psychischem"  richten,  als  einem  „Vergleichen  von 
Lust-  und  Unlustgefühlen",  dem  „Vergleichen  einer  Gesamtheit 
erstrebter  Genüsse  mit  den  für  sie  aufzuwendenden  Kosten",  aus 
welcher  Lief  mann  auch  seinen  abstrakten  Geldbegriff  ableitet. 
Wirtschaften  ist  eben  keine  rein  psychische  Tätigkeit,  sondern 
vor  allen  Dingen  ein  Handeln,  dem  allerdings  psychische  Über- 
legungen vorausgehen^).  Ein  bloßes  Vergleichen  von  Lust-  und 
Unlustgefühlen  kann  keineswegs  als  wirtschaftliches  Handeln  be- 
zeichnet werden,  es  ist  nur  die  Grundlage  eines  jeden  wirtschafte 
liehen  Tuns,  indem  aus  Lust-  und  Unlustgefühlen  die  Bedürfnisse 
des  Menschen  entstehen,  auf  deren  Befriedigung  seine  wirtschaft- 
liche Tätigkeit  gerichtet  ist. 

Wenn  also  die  Liefmannsche  Grundauffassung  vom  Wirt- 
schaften als  etwas  Psychischem  abzulehnen  ist,  so    muß  in 

1)  Vergl.  Elster,  Karl,  Zur  Analyse  des  Geldproblems,  a.a.O. 
S.  261  ff.;  vgl.  ferner  Amonn,  Liefmanns  neue  Wirtschaftstheorie, 
Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik,  46.  Bd.,  1918/iy, 
a.  a.  O.  S.  367  ff. 
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gleicher  Weise  die  psychische  Auffassung  des  Geldes  als  „abstrakte 
Rechnungseinheit"  zurückgewiesen  werden.  Liefmann  muß  selbst 
zugeben,  daß  die  „abstrakte  Rechnungseinheit"  ursprünglich  aus 
der  Verwendung  realer  Tauschmittel  hervorgegangen  ist.  Liefmann 
geht  jedoch  viel  zu  weit,  wenn  er  das  Geld  selbst  abstrakt,  als 
„abstrakte  Rechnungseinheit"  auffaßt.  Zweifellos  ist  das  Geld  in 
seiner  Verwendung  als  allgemeines  Tauschmittel,  wie  schon  hervor- 
gehoben, gleichzeitig  Rechenmittel,  in  welchem  alle  Preise  ge- 
rechnet werden,  aber  diese  Abstraktion  leitet  sich  eben  von  der 
Verwendung  des  Geldes  als  allgemeines  Tauschmittel  her.  Die 
Waren  werden  keineswegs  durch  die  staatliche  Rechnungseinheit 
umgesetzt,  sondern  der  Austausch  der  Güter  vollzieht  sich  durch 
die  Hingabe  eines  gleichfalls  wertvollen  Gutes,  nämlich  des 
Geldes.  Logisch  und  historisch  ist  das  konkrete  Geld  die  primäre 
Erscheinung  gegenüber  der  abstrakten  Rechnungseinheit,  auch  die 
Funktion  des  Geldes  als  reales  allgemeines  Tauschmittel  ist  die 
primäre  gegenüber  der  Funktion  des  Geldes  als  abstrakte 
Rechnungseinheit.  Ein  abstrakter  Begriff  läßt  sich  immer  nur 
von  etwas  Konkretem  ableiten.  Man  schätzt  eben  auf  abstraktem 
Wege  das  Konkrete,  nicht  jedoch  wie  Liefmann  zu  glauben  scheint,^ 
auf  abstraktem  Wege  das  Abstrakte.  Einen  abstrakten  Wert  gibt 
es  nicht.  Liefmann  bleibt  aber  in  seiner  Theorie  des  Geldes  als 
abstrakte  Rechnungseinheit  keineswegs  konsequent.  Es  ist  ihm» 
wie  hervorgehoben,  gleichzeitig  Ware,  die  „ewige  Ware".  Nur 
unter  solchen  Widersprüchen  läßt  sich,  wie  bei  der  Behandlung 
des  quantitativ-dynamischen  Geldproblems  ersichtlich  wird,  die 
Auffassung  des  Geldes  als  eine  „abstrakte"  Rechnungseinheit  in 
eine  Tauschtheorie  einfügen^). 

1)  Ebensowenig  wie  das  Geld  „abstrakte  Rechnungseinheit"  ist 
bedeutet  es  auch  nur  „Zahl"  in  dem  Produktenverteilungsprozeß,, 
wie  Elster  (Zur  Analyse  des  Geldproblems,  a.  a.  O.  S.  287)  das  Wesen 
des  Geldes  erfaßt.  Elster  muß  jedoch  selbst  zugeben,  daß  seine  Er- 
klärung keine  genügende  ist.  Die  Entstehung  eines  solchen  Systems 
sei  das  Problem  der  Wirtschaft.  „Und  das  Problem  der  Wirtschaft 
gehört  zu  jenen  Fragen,  denen  gegenüber  sich  der  forschende  Geist 
mit  der  negativen  Erkenntnis  begnügen  muß,  daß  sie  jenseits  der 
Grenzsteine  wohnen,  welche  der  positiven  Erkenntnis  gesteckt  sind. 
Wir  müssen  uns  auf  die  Feststellung  begnügen,  daß  dieser  Ver- 
teilungsprozeß tatsächlich  vor  sich  geht"  (S.  286).   Auch  die  Theorie: 

Döring.  7 
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'  Bei  Bendixen  und  Knapp  findet  ihre  Auffassung  vom  Wesen 
<les  Geldes  als  einer  bloßen  Marke,  einer  „Anweisung",  ihre  letzte 
Begründung  in  der  völlig  isolierten  Betrachtungsw^eise  des  Geldes 
außerhalb  des  Komplexes  der  wirtschaftlichen  Probleme.  Beide 
Autoren  verfügen  nicht  über  eine  geschlossene  Wirtschaftstheorie, 
sie  betrachten  das  Geld  losgelöst  von  einer  solchen,  nicht  aus 
einer  Tauschtheorie  heraus,  sie  sind  in  diesem  Sinne  „Akatallaktiker", 
wie  v.  Mises  sie  treffend  charakterisiert  hat.  Schon  in  der  De- 
finition des  Gutsbegriffs  tritt  diese  Auffassung  zutage,  nach 
welcher  jene  Theoretiker  dem  Gelde  den  Gutscharakter  absprechen, 
weil  es  nicht  „die  technische  Brauchbarkeit",  „die  Eigenschaft 
aller. Güter"  besitzt^).  Besonders  bei  Knapp  steht  jene  „akatal- 
laktische"  Betrachtungsweise  völlig  im  Vordergrunde.  Bei  dem 
^  Mangel  einer  jeglichen  Wert-  oder  Preistheorie  vermögen  jene 
Autoren  auch  die  Erscheinung  des  Geldwertes  nicht  zu  erklären, 
sie  helfen  sich  damit,  daß  sie  ihn  vollkommen  leugnen.  Für 
Knapp  ist  das  Geld  überhaupt  keine  wirtschaftliche  Erscheinung, 
sondern  ein  „Geschöpf  der  Rechtsordnung",  keine  wirtschaftliche 
oder  soziale,  sondern  eine  rechtliche  Institution^). 

c)  Geld  und  Staat. 

Das  Verhältnis  des  Staates  zum  Geldwesen  muß  noch  einer 
kurzen  Betrachtung  unterzogen  werden.  Die  „Staatliche  Theorie 
des  Geldes"  von  Knapp  bildet  den  äußersten  Pol,  die  extremste 

Bisters  gründet  sich  auf  eine  zu  mechanische  Auffassung  des  Wirt- 
schaftslebens wie  die  Schumpeters,  in  welcher  die  Stellung  des  Indi- 
viduums nicht  genügend  berücksichtigt  wird. 

1)  Knapp,  Staatliche  Theorie  des  Geldes,  2.  Aufl.,  a.  a.  O.  S.  6; 
desgl.  Bendixen,  a.  a.  O.  S.  131. 

2)  Die  Knappsche  Auffassung  wird  auch  von  Georg  Schmidt, 
Kredit  und  Zins,  Leipzig  1908,  vertreten,  welcher  im  Gelde  „eine 
Erscheinung  des  Rechts,  das  die  Verteilung  der  Gütervorräte  des 
Kapitals  unter  die  einzelnen  Wirtschafts-  und  Rechtssubjekte  regelt", 
erblickt  (S.  9).  Der  Geldwert  beruht  nach  ihm  auf  dem  Vertrauen  in 
die  Zirkulationsfähigkeit  des  Geldes,  „diese  aber  hat  ihren  Grund  in 
dem  Kredit  des  Staates,  der  sie  stützt  auf  die  Macht  und  Ordnung 
des  Staates  nach  innen  und  nach  außen"  (S.  15). 
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Richtung  in  der  Auffassung  des  Verhältnisses  des  Staates  zum 
Gelde.  In  ihr  ist  das  Geld  sowohl  seinem  Wesen  als  auch  seiner 
Gestalt  und  auch  seiner  Geltung  nach  völlig  ein  Geschöpf  der 
Rechtsordnung.  Aber  auch  andere  Theoretiker  erblicken,  zum 
.  Teil  wohl  unter  dem  Einfluß  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes", 
im  Gelde  auch,  gleichzeitig  das  Geschöpf  des  Staates.  So  vor 
allen  Dingen,  wie  schon  hervorgehoben,  Diehl,  welcher  außerdem 
meint,  daß  bei  der  engen  Zusammengehörigkeit  der  juristischen 
und  nationalökonomischen  Wissenschaft  eine  gemeinsame  Termi- 
nologie beider  Wissenschaften  notwendig  sei  und  die  Berechtigung 
eines  eigenen  wirtschaftlichen  Geldbegriffs  bestreitet ').  Ihm  erscheint 
deshalb  die  Definition  des  Geldes  als  „das  rechtlich  anerkannte 
Zahlungsmittel  für  Rechtswissenschaft  und  Nationalökonomie  in 
gleicher  Weise  annehmbar".  Wir  halten  jedoch  eine  spezielle 
wirtschaftliche  Gelddefinition  für  notwendig.  Auch  die  Geld- 
theorie Richard  Hildebrands  stellt  Staat  und  Rechtsprechung 
völlig  in  den  Vordergrund  der  Geldbetrachtung,  nur  das  vom 
Staate  gestempelte  Edelmetallgeld  ist  ihm  wirkliches  Geld, 
v.  Philippovich,  Wagner,  Schmoller  u.  a.  betonen  ausdrücklich 
die  Bedeutung  des  Staates  für  das  Geldwesen.  Ihnen  allen  ist 
erst  dann  Geld  vorhanden,  wenn  ein  Objekt  vom  Staate  zum 
gesetzlichen  Zahlungsmittel  erklärt  worden  ist,  jene  Autoren 
halten  deshalb  die  Zahlungsmittelfunktion  für  eine  dem  Gelde 
w^esentliche  Funktion.  Wieder  andere  Theoretiker  heben, 
unseres  Erachtens  mit  Recht  die  Berechtigung  einer  juristischen 
Betrachtungsweise  des  Geldes  neben  der  wirtschaftlichen  hervor,  so 
Wagner  und  Helfferich.  Zu  denjenigen  Autoren,  welche  eine  solche 
überragende  Stellung  des  Staates  zum  Geldwesen  nicht  anerkennen, 
in  ihm  vielmehr,  wie  wir  gesehen  haben,  vor  allen  Dingen  eine 
~  gesellschaftliche  Erscheinung  erblicken,  gehören  nach  dem  Vorbilde 
Mengers  vor  allen  Dingen  v.  Wieser,  v.  Mises,  Soda,  Schumpeter, 
Hilferding  und  Wagner.  Jene  Theoretiker  betonen  vollkommen  mit 
Recht,  daß  das  Geld  keineswegs  ein  Geschöpf  des  Staates  bilde.  Auch 
nach  unserer  Auffassung  kann  das  Geld  als  solches  nicht  vom 
Staate  geschaffen  werden.    Schumpeter^)  hat  mit  Berechtigung 

1)  Diehl,  Theoretische  Nationalökonomie,  Jena  1916,  S.  42. 

2)  Schumpeter,   Das  Sozialprodukt   und  die  Rechenpfennige, 
a.  a.  O.  S.  645. 


7^ 


100 


darauf  hingewiesen,  daß  das  Geld  seinem  Wesen  nach  ebensowenig 
oder  doch  nur  in  demselben  Sinne  ein  Geschöpf  der  Rechtsordnung 
sei,  wie  jede  andere  soziale  Institution,  z.  B.  die  Ehe  oder  das 
Privateigentum.  Der  Staat  hat,  um  mit  v.  Wieser^)  zu  reden,  „nur 
die  Aufgabe,  diese  gesellschaftliche  Bildung  auf  der  gesellschaftlich 
gegebenen  Grundlage  zu  regulieren".  Das  Geld  ist  älter  als  der 
Staat,  es  ist  schon  vor  ihm  als  das  allgemein  anerkannte  gesell- 
schaftliche Tauschmittel  da  gewesen.  Zwar  muß  dem  Staate  ein 
gewisser,  nicht  zu  unterschätzender  Einfluß  auf  die  Entwicklung 
des  Geldwesens  zugesprochen  werden,  vor  allem  bezüglich  seiner 
äußeren  Ordnung.  Indem  der  Staat  für  gewisse  einseitige  Leistungen 
(Bußen,  Strafen  usw.)  die  Zahlung  in  einem  bestimmten  Objekt 
vorschrieb,  hat  er  zweifellos  die  Absatzfähigkeit  solcher  Güter 
im  Verkehr  gesteigert  und  damit  den  Prozeß  der  Geldbildung 
beschleunigt.  Besonders  die  Münzprägung,  die  Stempelung  zur 
Bestätigung  des  Gewichts  und  Feingehaltes  des  Geldes  durch  den 
Staat  und  später  vor  allem  das  staatliche  Monopol  der  Münzprägung 
haben  den  Einfluß  des  Staates  auf  die  Wahl  des  gesellschaftlichen 
Tauschmittels  erheblich  gestärkt^).  Die  Bedeutung  des  Staates 
für  das  Geldwesen  ist  sicherlich  in  der  neueren  und  neuesten  Zeit 
immer  mehr  gewachsen  und  wird  auch  in  Zukunft  stets  größer 
werden.  Sie  stützt  sich  außer  auf  die  Stellung  des  Staates  als 
Münzherr  auf  seine  überragende  Position  auf  dem  Markte,  auf 
dem  der  Staat  heute  vielfach  die  Stellung  eines  Monopolisten 
einnimmt.  Der  staatliche  Einfluß  auf  die  Wahl  des  gesellschaft- 
lichen Tauschmittels  muß  um  so  größer  werden,  wie  v.  Mises^) 
mit  Recht  hervorhebt,  je  stärker  die  Beteiligung  des  Staates  am 
Markte  anwächst. 

Keineswegs  vermag  aber  der  Staat,  wie  es  Knapp  und  seine 
Anhänger  annehmen,  einem  Objekt  selbständig  die  Geldeigenschaft 
zu  verleihen.  Jene  Auffassung  bedeutet  eine  Überschätzung  der 
Stellung  des  Staates  zum  Gelde.  Sowohl  das  reale  Geld,  als 
auch  die  „abstrakte  Rechnungseinheit",  die  vermeintliche  „Wert- 
einheit" Knapps,  sind  ihrer  Entstehung  nach  Geschöpfe  des  Wirt- 
schaftslebens, der  Gesellschaft.    Als  allgemein  gebräuchliches 

1)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  321. 

2)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  33ff.,  35ff. 

3)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  62. 
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Tauschmittel  verdankt  das  Geld  seine  Entstehung  dem  Verkehr, 
und  auch  die  „Werteinheit"  hat  sich  im  Tauschverkehr  aus  dem 
Gebrauch  eines  allgemeinen  gesellschaftlichen  Tauschmittels  ent- 
wickelt. Auch  wenn  der  Staat  einem  Objekte  die  Eigenschaft 
des  gesetzlichen  Zahlungsmittels  beilegt,  ihm  also  die  juristische 
Eigenschaft  eines  Tilgungsmittels  für  Geldschulden  zuspricht,  vermag 
er  hiermit  nur  einen  mehr  oder  minder  starken  Einfluß  auf  die 
Wahl  des  gesellschaftlichen  Tauschmittels  auszuüben,  jedoch 
keineswegs  die  Verwendung  eines  solchen  Gegenstandes  als  Geld 
zu  erzwingen.  Letzten  Endes  ist  es  stets  der  Verkehr,  der 
ein  Gut  zum  Gelde  macht  und  seine  Annahme  gegebenenfalls 
auch  verweigern  kann.  In  diesem  Sinne  stimmen  wir  voll- 
kommen mit  V.  Mises^)  überein,  wenn  er  meint,  daß  der  Staat 
„die  den  am  Tauschverkehr  Beteiligten  zustehende  Wahl  des  all- 
gemein gebräuchlichen  Tauschmittels  nicht  im  geringsten  beein- 
flussen" kann.  Auch  die  Verleihung  des  Zwangskurses  durch  den 
Staat,  selbst  Versuche,  denselben  mit  den  schärfsten  Mitteln, 
z.  B.  durch  Todesstrafe,  durchzusetzen,  genügen  nicht,  um  einem 
Objekte  dauernd  die  Geldqualität  zu  erhalten,  wie  das  Beispiel 
der  französischen  Assignatenherrschaft  beweist.  Mit  Recht  betont 
Menger-)  gegenüber  jenem  Gelde  der  französischen  Revolution, 
daß  die  Assignaten,  deren  Zwangskurs  die  Guillotine  durchsetzen 
sollte,  zwar  als  ideale  Zahlungsmittel  im  rechtlichen  ^  Sinne, 
keineswegs  aber  auch  als  „ideales  Geld"  im  ökonomischen  Sinne 
anzusprechen  seien.  Mit  Menger^)  sind  wir  vielmehr  der  Über- 
zeugung, daß  der  Zwangskurs  dem  Gelde  keine  Vervollkommnung 
gewährt,  daß  „das  Geldwesen  eines  Landes  um  so  vollkommener 
ist,  je  weniger  dasselbe  eines  Zwangskurses  bedarf".  Der  Ver- 
kehr wird  ein  entwertetes  Papiergeld  trotz  des  Zwangskurses 
zurückweisen,  und  wir  können  deshalb  nicht  v.  Philippovich*)  bei- 
stimmen, wenn  er  meint,  daß  die  Wirklichkeit  Beispiele  genug 
für  staatliches  Zwangspapiergeld  biete.  Wenn  der  Verkehr  ein 
staatliches  Papiergeld  annimmt,  so  tut  er  es  stets  freiwillig,  was 
in  kritischen  Zeiten  deutlich  zutage  tritt. 

1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  63. 
,  2)  Menger,  a.  a.  O.  S.  602. 

3)  Menger,  a.  a.  O.  S.  604. 

4)  V.  Philippovich,  a.  a.  O.  S.  272,  273. 
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Aus  diesen  Gründen  stehen  wir  im  schärfsten  Widerspruch 
zu  Knapp,  dessen  rein  juristische  Geldauffassung  das  Geld  als 
„chartales  Zahlungsmittel"  betrachtet  und  ihm  nur  eine  bestimmte 
„proklamatorische  Geltung"  als  Schuldentilgungsmittel  in  der 
„nominellen  Werteinheit"  zuweisen  will.  Mag  der  Staat  auch 
besonders  gekennzeichnete,  gestempelte  Objekte  zum  gesetzlichen 
Zahlungsmittel  erheben,  er  vermag  damit  ihnen  noch  nicht  dauernd 
den  Geldcharakter  zu  sichern.  Nur  für  die  Erfüllung  schon  be- 
stehender, in  früherer  Zeit  begründeter  Verbindlichkeiten  kann  der 
Staat  einem  Objekte  die  Eigenschaft  des  gesetzlichen  Zahlungs- 
mittels verleihen,  nicht  dagegen  für  neu  entstehende  Ver- 
pflichtungen^). Bei  ihnen  bindet  sich  der  Verkehr  trotz  Zwangs- 
kurs und  gesetzlicher  Zahlkraft  letzten  Endes  nicht  an  das 
staatliche  Zahlungsmittel,  er  kann  dasselbe  annehmen,  braucht  es 
jedoch  nicht.  Was  ein  Geschichtsschreiber^)  von  der  Assignaten- 
periode berichtet,  daß,  infolge  Mißtrauens  gegen  das  Papiergeld 
auf  die  Tohe  Stufe  des  Tauschhandels  zurücksinkend,  man  sich 
damals  anderer  Tauschmittel  als  des  staatlichen  Papiergeldes  be- 
dient habe,  trifft  in  beschränktem  Maße  auch  für  die  Papiergeld- 
wirtschaft in  Deutschland  nach  dem  vergangenen  Kriege  zu. 
Auch  heute  wird  vielfach  an  Stelle  der  üblichen  Geldzahlung  eine 
Naturalzahlung  vereinbart.  Die  Verleihung  des  Zwangskurses, 
der  bloße  Nennwertbefehl  des  Staates,  genügt  keinesfalls  dazu, 
die  Marktsubjekte  zu  veranlassen,  jenen  Gegenstand  nun  auch  als 
allgemein  gebräuchliches  Tauschmittel  zu  verwenden.  Der  Staat 
muß  vielmehr,  wie  v.  Mises^)  es  treffend  an  Beispielen  der  Geld- 
geschichte nachweist,  beispielsweise  beim  Übergang  von  einer 
Gold-  zur  Silberwährung,  sich  selbst  als  Marktsubjekt  betätigen, 
praktisch  die  eine  Geldart  durch  die  andere  ersetzen,  indem  das 
neue  Geld  in  entsprechender  Menge  von  ihm  beschafft,  das  alte 
Geld  dagegen  eingezogen  wird,  um  seinen  Willen  durchzusetzen. 
Mit  der  Erklärung  des  Zwangskurses  ist  es  allein  nicht  getan. 


- 1)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  60. 

2)  Goncourt,  Histoire  de  la  societe  Francaise  pendant  le 
Directoire,  1854,  nach  Wilhelm  Roscher,  III.,  Nationalökonomie  des 
Handels-  und  Gewerbefleißes,  7.  Aufl.,  bearbeitet  von  W.  Stieda, 
Stuttgart  1899,  a.  a.  O.  S.  333. 

3)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  64ff. 
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Ein  Beispiel  hierfür  bietet  auch  der  Übergang  Deutschlands  von 
der  Gold-  zur  augenblicklichen  Papierwährung  mit  Beginn  des 
Krieges.  Auch  hier  mußte  der  Staat  die  Goldmünzen  seinerseits 
erst  aus  dem  Verkehr  ziehen  und  schon  vor  Ausbruch  des  Krieges 
durch  stärkere  Ausgabe  von  Banknoten  und  Einziehung  der  Gold- 
münzen den  Verkehr  an  das  neue  Geld  zu  gewöhnen  suchen. 
Die  Erklärung  des  Zwangskurses  und  das  Verbot  der  Goldklausel 
hätten  für  sich  allein  keineswegs  genügt,  um  dem  neuen  Gelde 
die  Eigenschaft  des  allgemein  gebräuchlichen  Tauschmittels  zu 
verleihen.  Aus  diesen  Gründen  heraus  hat  nach  unserer  Auf- 
fassung, im  Gegensatz  zu  der  von  Bendixen Gothein^),  Sering^), 
Schmidt^)  und  anderer,  der  Weltkrieg  keineswegs  einen  Beweis 
für  die  Richtigkeit  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes"  geliefert, 
vielmehr  hat  er,  wie  bei  der  Behandlung  des  quantitativ-dynamischen 
Geldproblems  ersichtlich  wird,  ihre  Unzulänglichkeit  erneut  kund- 
getan. Die  Erklärung  des  Zwangskurses  für  das  deutsche  Papier- 
geld vermag  unseres  Erachtens  jedenfalls  nicht  als  Beweismittel 
hierfür  herangezogen  werden. 

Ebensowenig,  wie  der  Staat  die  Annahme  eines  gesetzlichen 
Zahlungsmittels  als  Geld  erzwingen  kann,  vermag  er  auch,  wie 
es  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  annimmt,  dem  Gelde  eine 
bestimmte  „Geltung"  zu  verleihen,  oder  gar,  wie  Frauz^),  ein 
Schüler  Knapps,  glaubt,  einen  „Wert"  zuzusprechen.  Das  Geld 
hat  keineswegs  nur  „Geltung",  wie  Knapp  annimmt,  sondern 
einen  „Wert",  welchen  allerdings  die  „staatliche  Theorie"  als  eine 
rein  juristische  Geldlehre  nicht  zu  erklären  vermag.  Den  Geld- 
wert vermag  der  Staat  jedenfalls  keineswegs  festzulegen,  er  bildet 
sich  auf  dem  Markte. 

1)  Bendixen,  Währungspolitik  und  Geldtheorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  120 

2)  Gothein,  Eberhard,  Krieg  und  Wirtschaft,  akademische  Rede, 
Heidelberg  1914,  S.  75/83. 

3)  Sering,  Max,  Die  deutsche  Volkswirtschaft  während  des 
Krieges  1914—1915,  Sitzungsberichte  der  Kgl.  Preuß.  Akademie  der 
Wissenschaften,  XXX,  Berlin  1915,  S.  454. 

4)  Schmidt,  Alfred,  Neuere  Urteile  über  die  staatliche  Theorie 
des  Geldes,  Schmollers  Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Verwaltung  und 
Volkswirtschaft  im  Deutschen  Reiche,  41.  Jahrg.,  1917,  S.  394. 

5)  Frauz,  E.,  Die  Verfassung  der  staatlichen  Zahlungsmitte 
Italiens  seit  1861,  Straßburg  1911,  a.  a.  O.  S.  2. 
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So  zeigt  sich  das  Geld  also  in  keiner  Weise  als  ein  „Geschöpf 
des  Staates",  wie  Knapp  annimmt,  sondern  es  ist  ein  Geschöpf 
der  Gesellschaft,  des  Wirtschaftslebens.  Es  ist  keine  bloße 
„Marke",  eine  „Anweisung",  sondern  vom  wirtschaftlich'^en  Stand- 
punkt aus,  als  allgemeines  gesellschaftliches  Tauschmittel,  ein 
besonderes  wertvolles  Gut,  eine  „Ware  sui  generis",  eine  „Ware 
mit  Vorzugsstellung".  Als  eine  solche  unterliegt  das  Geld,  wie 
alle  Objekte  des  wirtschaftlichen  Verkehrs,  der  Wertschätzung  der 
Individuen  und  wie  alle  anderen  Güter  den  gleichen  wirtschaft- 
lichen Gesetzen.  Mit  Menger  kommen  wir  zu  der  Erkenntnis: 
„das  Geld  ist  keine  Anomalie  der  Volkswirtschaft,  kein  bloßes 
Zeichen  des  Wertes." 


Zweiter  Teil. 


Das  quantitativ-dynamische  Qeldproblem  seit  Knapp. 


1.  Waren-  oder  Anweisungstheorie  als  Ausgangspunkt  der 
Geldwerttheorie. 

Das  quantitativ-dynamische  Qeldproblem  ist  die  Frage  nach 
den  Bestimmungsgründen  der  Höhe  des  Geldwertes.  Es  ist  das 
Problem  des  Zusammenhanges  zwischen  Geld  und  Preisen,  wie 
Altmann  1)  es  charakterisiert  hat.  Hatte  das  statisch -qualitative 
Geldproblem  die  Erörterung  des  Wesens  des  Geldes,  insbesondere 
ob  dasselbe  als  ein  wertvolles  Gut  aufzufassen  sei  oder  nicht, 
zum  Gegenstande,  so  stellt  das  quantitativ-dynamische  Geldproblem 
die  Frage,  wovon  die  Höhe  des  Geldwertes  abhängig  ist,  nach 
welchen  Gesetzen  sich  der  Wert  des  Geldes  ändert.  Die  Er- 
klärung der  Bestimmungsgründe  des  Tauschwertes  des  Geldes, 
sowohl  die  des  subjektiven  wie  des  objektiven,  bildet  den  Inhalt 
dieses  zweiten  Hauptproblemes  der  Geldtheorie.  Und  zwar  pflegt 
man  bei  der  Erörterung  des  objektiven  Tauschwertes  des  Geldes 
seit  Menger-)  das  Problem  des  sogenannten  „inneren  Tausch- 
wertes" des  Geldes  von  dem  Problem  des  sogenannten  „äußeren 
Tauschwertes"  des  Geldes  zu  unterscheiden.  Während  das  Problem 
des  inneren  Tauschwertes  des  Geldes  die  „Frage  nach  der  Natur 
und  dem  Maße  des  Einflusses  der  auf  selten  des  Geldes  liegenden 
Bestimmungsgründe  der  Preisbildung  auf  die  Austauschverhält- 
nisse des  Geldes"  stellt,  ist  der  äußere  Tauschwert  des  Geldes 
der  in  „Waren  ausgedrückte  Tauschwert  des  Geldes"^).    Für  die 

1)  Altmann,  a.  a.  O  S.  34. 

2)  Menger,  a.  a.  O.  S.  589ff. 

3)  Menger,  a.  a.  O.  S.  592  f. 
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subjektive  Wertlehre  sind  vor  allen  Dingen  die  subjektiven  Be- 
stimmungsgründe dieser  „Kaufkraft"  des  Geldes  von  Wichtigkeit 
und  damit  das  Problem  des  subjektiven  Geldwertes  als  der  Grund- 
lage des  objektiven  Geldwertes  überhaupt,  während  für  die  ob- 
jektive Wertlehre  in  gleicher  Weise  seine  objektiven  Bestimmungs- 
gründe in  Betracht  kommen.  Zweifellos  ist,  rein  geldtheoretisch 
betrachtet,  das  Problem  des  „inneren  Tauschwertes"  des  Geldes 
das  wichtigste  und  interessanteste,  es  hat  vor  allem,  wie  alle 
Fragen  des  quantitativ-dynamischen  Geldproblems  durch  die  Er- 
eignisse des  Weltkrieges  plötzlich  erneute  Bedeutung  gewonnen. 
Seit  Beginn  des  Krieges"  ist  bei  allen  kriegführenden  Staaten  eine 
starke  Entwertung  des  Geldes  eingetreten,  die  neben  den 
Momenten  auf  der  Warenseite  in  der  Hauptsache  auf  die  riesige 
Vermehrung  der  Tauschmittel  jeder  Art,  Papier-  und  Girogeld,  zu- 
rückzuführen ist  und  die  einen  lebhaften  Streit  in  der  Geld- 
literatur über  ihre  Ursachen  hervorgerufen  hat.  Ausgehend  von 
den  beiden  Grundauffassungen  vom  Wesen  des  Geldes,  von  der 
Theorie  des  Geldes  als  einer  „Ware"  und  einer  „Anweisung" 
standen  sich  hier  zunächst  zwei  Hauptrichtungen  gegenüber. 
Während  die  eine  Partei  die  Ursachen  der  Geldentwertung  auf 
der  Güterseite  sehen  wollte,  erblickte  die  andere,  die  Anhänger 
der  Theorie  des  Geldes  als  einer  „Ware",  im  Gegensatz  zu  den 
Vertretern  der  Theorie  des  Geldes  als  einer  „Anweisung",  auf 
der  Geldseite  hierfür  die  entscheidenden  Gründe.  Gegner  und 
Anhänger  der  „Quantitätstheorie"  standen  sich  schroff  gegenüber. 
Heute  kann  dieser  Streit  als  dahin  geklärt  betrachtet  werden,  daß 
die  Bestimmungsgründe  jener  Erscheinung  der  Geldentwertung 
seit  dem  Kriege  sowohl  auf  der  Geld-  als  auch  auf  der  Waren- 
seite zu  suchen  sind,  soweit  sie  sich  überhaupt  auf  eine  solch 
einfache  Formel  bringen  lassen. 

Eine  Darstellung  des  quantitativ -dynamischen  Geldproblems 
seit  Knapp  muß  seinen  Ausgangspunkt  vom  statisch -qualitativen 
Geldproblem  nehmen,  von  der  Frage  nach  dem  Wesen  des  Geldes. 
Jene  Frage  bildet  die  Grundlage  auch  des  dynamischen  Geld- 
problems. Wir  müssen  deshalb  an  die  beiden  sich  gegenüber- 
stehenden Auffassungen  vom  Wesen  des  Geldes,  als  einer  Ware 
und  eines  bloßen  Zeichens  oder  einer  Anweisung,  anknüpfen. 
Welche  theoretischen  Konsequenzen  ergeben  sich  mit  Notwendig- 
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keit  für  das  quantitativ-dynamische  Geldproblem  aus  jenen  An- 
schauungen über  das  Wesen  des  Geldes?  Für  eine^ folgerichtige 
Auffassung  des  Geldes  als  eines  wertlosen  Zeichens,  einer  An- 
weisung, einer  nominalistischen  Geldtheorie  in  jenem  engeren 
Sinne,  für  welche  der- Geldwert  schließlich  nichts  anderes  ist  als 
der  Reflex  der  Warenpreise,  darf  eine  Veränderung  der  Kaufkraft 
des  Geldes  niemals  auf  Gründen  auf  selten  des  Geldes  beruhen, 
darf  vor  allen  Dingen  eine  noch  so  starke  Vermehrung  der  Geld- 
menge keinen  Einfluß  auf  den  Geldwert  ausüben.  Budge^),  der 
geistreiche  Verfechter  der  „Warentheorie"  des  Geldes,  betont  mit 
vollem  Recht,  daß  der  wahre  Inhalt  des  ,, Nominalismus"  eben  für 
das  Geld,  ,,möge  man  den  Begriff  des  Geldes  mit  Knapp  auf  die 
,,chärtalen"  Tauschmittel  beschränken,  oder  man  mit  Bendixen 
auch  unkörperliche  Tauschmittel  („Giralgeld")  hineinbeziehen'*, 
der  ist,  daß  für  dasselbe  „nur  eine  auf  dessen  Nennwert  (daher 
die  Bezeichnung  der  Theorie  als  Nominalismus)  beruhende 
Geltung  als  Schuldentilgungsmittel  in  Betracht  kommt".  Eine 
Veränderung  des  Geldwertes  im  Inlande  kann  für  eine  Anweisungs- 
theorie des  Geldes  logischerweise  niemals  auf  Gründen  der 
Geldseite,  niemals  auf  einer  übermäßigen  Vermehrung  der  Geld- 
menge beruhen.  Ihre  inneren  Ursachen  müssen  stets  und  allein 
auf  Seiten  der  Waren  liegen.  Für  die  „Warentheorie"  des  Geldes, 
für  welche  ein  Austauschverhältnis  besteht  zwischen  Geld  und 
Waren  und  für  die  gegen  die  Waren  ein  gleichfalls  wertvolles  Gut, 
nämlich  das  Geld  dahingegeben  wird,  muß  dagegen  ein  Zusammen- 
hang bestehen  zwischen  Geldwert  und  Geldmenge  in  einem 
Wirtschaftsgebiete.  Die  Quantitätstheorie  ist  die  logische  Folge- 
rung der  Auffassung  des  Geldes  als  eines  wertvollen  Gutes. 

In  der  schroffen  Ablehnung  der  Quantitätstheorie  stimmen 
alle  Anweisungstheorien  überein,  und  doch  müssen  alle,  mit  Aus- 
nahme der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes"  derselben  mehr  oder 
weniger  große,  dabei  vielleicht  auch  m.ehr  oder  weniger  unbewußt, 
Zugeständnisse  machen.  Schumpeter^)  meint  allerdings  neuestens, 
daß    zwischen   Quantitätstheorie   und   Anweisungstheorie  kein 

1)  Budge,  Waren-  oder  Anweisungstheorie  des  Geldes,  a.  a.  O. 
S.  735. 

2)  Schumpeter,  Das  Sozialprodukt  und  die  Rechenpfennige, 
a.  a.  O.  S.  648f. 
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prinzipieller  Gegensatz  besteht,  da  erstere  „nur  ein  geldtheoretischer 
Lehrsatz  sei,.,  der  an  und  für  sich  nichts  über  das  Wesen  von 
Geld  und  Geldwert  aussagt"  und  der  „vollkommen  kompatibel 
mit  der  Produktionskostentheorie"  sei.  Die  Quantitätstheorie  sei 
mit  der  Anweisungstheorie  ihren  Grundgedanken  nach  nicht  bloß 
kompatibel,  sondern  sie  „postuliert  sie  sogar  als  eine  tiefere  Be- 
gründung". Es  gäbe  nur  zwei  Geldtheorien,  welche  diesen 
Namen  verdienten,  „die  Waren-"  und  die  „Anweisungsthoerie". 
In  letzterem  stimmen  wir  Schumpeter  vollkommen  zu,  wir  sind 
jedoch  der  Meinung,  daß  aus  einer  wirtschaftlichen  Auffassung 
des  Anweisungsbegriffes,  als  eines  wertlosen  Zeichens,  eine  Ab- 
lehnung der  Quantitätstheorie  für  die  Anweisungstheorie  die 
logische  Folgerung  sein  muß,  wenn  man  nicht  der  juristischen 
Betrachtungsweise  der  Anweisung  als  eines  „Anrechtes"  auf  alle 
Güter  der  Volkswirtschaft"  zustimmt.  Daß  bei  einer  Auffassung 
des  Geldes  als  einer  „Anweisung  auf  die  Güter  der  Volkswirtschaft" 
auch  die  „Ware"  im  Grunde  genommen  nichts  anderes  ist,  als  eine 
Anweisung,  glauben  wir  im  Anschluß  an  Helfferich  nachgewiesen 
zu  haben.  Deshalb  ist  nach  unserer  Meinung  die  Quantitäts- 
theorie die  logische  Folgerung  aus  der  Warentheorie  des  Geldes, 
keineswegs  jedoch  aus  der  Anweisungstheorie,  welcher  sie  unseres 
Erachtens  vielmehr  direkt  widerspricht.  Das  für  die  Theorie 
Schumpeters  wichtige  Problem  der  Preisbildung  ist  eben  nur 
erklärlich,  wenn  man  das  Geld  als  ein  wertvolles  Gut,  als  einen 
Gegenstand  subjektiver  Bewertung  auffaßt.  Ein  Tausch  von 
Ware  gegen  Geld,  ein  Preis,  kann  nur  zustande  kommen,  wenn 
sich  das  betreffende  Subjekt  vom  Austausch  einen  Nutzen  ver- 
spricht, wenn  das  Geld  für  dasselbe  „Wert"  besitzt. 

Die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes",  als  die  reinste 
Anweisungstheorie,  vermag  über  das  quantitativ-dynamische  Geld- 
problem nichts  auszusagen,  und  hierin  kommt  der  Mangel  einer 
jeden  wirtschaftlichen  Betrachtungsweise,  das  Fehlen  einer 
geschlossenen  Tauschtheorie,  ebenso  wie  bei  der  Bendixenschen 
Anweisungstheorie  am  klarsten  zum  Ausdruck.  Die  ,, Staatliche 
Theorie  des  Geldes"  ist  eben  eine  völlig  „akatallaktische" 
Geldlehre. 

Wie  schon  hervorgehoben,  hat  das  Geld  für  Knapp  keinen 
„Wert",  sondern  nur  eine  „Geltung"  in  „nominellen  Werteinheiten", 
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welche  der  Staat  befiehlt.  Völlig  konsequent  erkennt  deshalb 
auch  Knapp  einen  Einfluß  einer  Vermehrung  der  Geldmenge  auf 
den  Geldwert  nicht  an.  Ein  quantitativ-dynamisches  Geldproblem 
besteht  für  ihn  nicht.  Der  Tauschwert  des  Geldes  ist  nach  Knapp 
nichts  anderes  als  die  reziproke  Betrachtung  der  Preise.  ,,Er 
ändert  sich  also  nur,  insofern  die  Preise  sich  ändern,  was  von 
Machtverhältnissen  abhängt,  eine  allgemeine  Veränderung  der 
Kaufkraft  des  Geldes  gibt  es  ebensowenig,  als  es  eine  allgemeine 
Steigerung  oder  Verminderung  der  Preise  gibt.  Die  Forderung, 
daß  das  Geld  stets  seine  Kaufkraft  bewahre,  ist  ein  logisches 
Unding;  denn  es  bedeutet,  daß  in  allen  Kaufgeschäften  die  Macht- 
verhältnisse der  Parteien  unverändert  bleiben  sollen^)."  Eine 
Veränderung  des  Geldwertes  ist  nach  Knapp  nur  durch  das 
wechselnde  Angebot  und  die  wechselnde  Nachfrage  der  Waren 
möglich,  nicht  dagegen  durch  eine  Veränderung  der  Geldmenge^). 
Das  Geld  stellt  nach  Knapp  nur  den  Wert  vor,  das  Geld  bleibt 
juristisch  immer  gleich  wirksam,  es  „gilt"  proklamatorisch.  Dem 
Staat  ist  es  vollkommen  gleichgültig,  welche  Gütermengen  man 
mit  dem  Gelde  kaufen  kann. 

Eine  Erklärung  des  sich  auf  dem  Markte  bildenden  Geldwertes 
verrnag  die  staatliche  Theorie  als  eine  „akatallaktische"  Geldlehre 
keineswegs  zu  geben.  Indem  der  Staat  auf  dem  Markte  als  einer 
der  wirtschaftlich  stärksten  Marktsubjekte  auftritt,  ist  er  imstande, 
die  auf  dem  Markte  bestehenden  Austauschverhältnisse  und  damit 
den  Geldwert  entscheidend  zu  beeinflussen,  zumal  er  dort  auch 
vielfach  die  Stellung  eines  Monopolisten  einnimmt.  Es  sei  hier 
an  die  Heeresankäufe  während  des  Krieges,  an  die  Heeres- 
verkäufe nach  dem  Kriege  erinnert.  Die  überragende  Be- 
deutung des  Staates  in  dieser  Hinsicht  zeigen  am  deutlichsten  die 
Ereignisse  des  Krieges.  Eine  Festlegung  des  Geldwertes  durch 
den  Staat  ist  jedoch  in  unserer  modernen  auf  Arbeitsteilung  und 
Privateigentum  aufgebauten  Wirtschaftsordnung  unmöglich.  Nur 


1)  Knapp,  Erläuterungen  zur  staatlichen  Theorie  des  Geldes, 
Schmollers  Jahrbuch  1906,  2.  Bd.,  S.  1696. 

2)  Besonders  scharf  vertritt  Knapp  diese  Auffassung  in  dem  der 
2.  Aufl.  seines  Werkes  neu  hinzugefügten  §  24,  über  den  Geldwert; 
vgl.  besonders  S.  444,  445. 
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in  einem  sozialistischen  Staate  ließe  sich  die  Geltung  des  Geldes 
vom  Staate  festsetzen.  -  Daß  die  Bemühungen  des  Staates,  durch 
Festsetzung  von  Höchstpreisen  und  Taxen  dem  Gelde  einzelnen 
Warengruppen  gegenüber  einen  bestimmten  „Wert"  zu  verleihen, 
im  heutigen  Zustande  der  Gesellchaft  vergeblich  sein  müssen, 
beweist  die  Geschichte.  Beispiele  hierfür  sind  das  Diokletianische 
Preisedikt,  die  Preissatzungen  des  Mittelalters^),  vor  allem  das 
Beispiel  der  französischen  Assignatenwirtschaft  mit  den  „Maximum- 
tefeln"^)  und  der  deutschen  Papiergeldwirtschaft  seit  dem  Kriege 
mit  seinem  Höchstpreissystem.  Über  die  Berechtigung  der  Höchst- 
preise soll  damit  kein  Urteil  gefällt  werden.  Die  Bemühungen 
des  Staates  haben  jedenfalls  die  Entwertung  des  Geldes  nicht 
hindern  können. 

In  einem  der  zweiten  Auflage  seines  Werkes  neu  hinzuge- 
fügten Paragraphen  setzt  sich  Knappt)  mit  dem  Problem  des 
Geldwertes  auseinander.  Hierin  betont  allerdings  Knapp  aus- 
drücklich, daß  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  als  eine 
Darstellung  des  Verwaltungsrechts  „mit  der  Frage  nach  dem 
Werte  des  Geldes  nur  ganz  wenig]  zu  schaffen"  habe.  Dafür 
sei  die  allgemeine  Volkswirtschaftslehre  weit  mehr  zuständig*). 
Die  Geltung  des  Geldes  ist  nach  Knapps  Auffassung,  als  eine 
juristische  Vorstellung,  ganz  unabhängig  von  der  Kaufkraft  des 
Geldes,  dem  Geldwerte.  Damit  hat  jedoch  Knapp  die  Unzuläng- 
lichkeit seiner  Theorie,  die  Notwendigkeit  einer  Ergänzung  der- 
selben durch  eine  wirtschaftliche  Geldtheorie  selbst  zugegeben 
und  damit  auch  seine  zu  Beginn  des  Werkes  ausgerufenen  Worte: 
„Eine  Theorie  des  Geldes  kann  nur  rechtsgeschichtlich  sein" 
widerrufen. 

Wie  wenig  die  „StaatHche  Theorie  des  Geldes"  zu  dem  durch 
den  Weltkrieg   in   den  Mittelpunkt   des    Interesses  gestellten 
'  quantitativ-dynamischen  Geldpröblem  zu  sagen  weiß,  geht  aus  den 


1)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  56. 

2)  Jastrow,  J.,  Geld  und  Kredit,  Textbücher  über  Studien  zur 
Wirtschaft  und  Staat,  2.  Aufl.,  Berlin  1919,  a.  a.  O.  S.  55ff. 

3)  Knapp,  Staatliche  Theorie  des  Geldes,  2.  Aufl.,  a.  a.  O.  §  24, 
S.  434ff. 

4)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  435. 
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Arbeiten  der  Schüler  Knapps  über  die  Geldwesen  der  verschiedenen 
europäischen  Staaten  hervor.  So  weiß  Illigi),  der  das  Geld- 
wesen Frankreichs  bis  zum  Ende  der  Papierwährung,  die  Zeit  der 
Assignatenwirtschaft  vom  Knappschen  Standpunkt  aus  betrachtet, 
über  die  ungeheure  Entwertung  der  Assignaten  nichts  anderes  zu 
sagen,  als  daß  sie  die  Folge  einer  „ungeschickten  Geldpolitik" 
gewesen  seien.  „Nicht  die  übertriebene  Assignatenmission" 
führt  Iiiig  in  seinem  Schlußwort  aus,  ,,rief  eine  Verteuerung  der 
Lebensmittel  und  eine  komerzielle  Krise  hervor,  sondern  umgekehrt, 
letztere  hatten  die  unmittelbare  Folge,  daß  auch  der  Staat  in 
Mitleidenschaft  gezogen  wurde  und  in  eine  Finanznot  geriet,  die 
ihm  als  Rettungsmittel  die  Ausgabe  von  Staatsnoten  erscheinen 
ließ.  Die  ungeschickte  Geldpolitik  führte  dann  zu  einer  maß- 
losen Vermehrung  derselben,  mit  den  bekannten  haltlosen 
Motivierungen  und  verschärften  nur  die.  Krisis,  in  die  Frankreich 
durch  den  Tiefstand  der  Volkswirtschaft  geraten  war^)."  So  sieht 
sich  denn  Iiiig  dazu  genötigt,  die  Folgen  der  Geldvermehrung 
damit  zu  erklären,  daß  „der  Staat,  der  Herr  des  Geldwesens,  die 
zur  Stabilität  des  intervalutarischen  Kurses  notwendigen  Maß- 
nahmen nicht  kannte  und  jedenfalls  während  der  zweiten  Phase 
der  Papiergeldwährung  der  finanziellen  Kraft  zu  einer  Durchführung 
derselben  entbehrte". 

Das  Gleiche  gilt  von  der  Arbeit  Wolters^)  über  das 
staatliche  Geldwesen  Englands  zur  Zeit  der  Bankrestriktion 
(1797  bis  1821).  Das,  was  die  Anhänger  der  „Staatlichen  Theorie 
des  Geldes"  über  die  heutige  Papiergeldwirtschaft  zu  sagen 
wissen,  bewegt  sich  auf  derselben  Linie.  Charakteristisch  sind 
die  Worte  von  Schmidt*),  wenn  er  in  Hinblick  auf  die  gegen- 


1)  Iiiig,  Hermann,  Das  Geldwesen  Frankreichs  zur  Zeit  der 
1.  Revolution  bis  zum  Ende  der  Papierwährung,  Arbeiten  aus  dem 
Staatswissenschaftlichen  Seminar  zu  Straßburg,  .Straßburg  1914. 

2)  Iiiig,  a.  a.  O.  S.  89. 

3)  Wolter,  Johannes,  Das  staatliche  Geldwesen  Englands 
zur  Zeit  der  Bankrestriktion  (1797—1821),  Arbeiten  aus  dem  Staats- 
wissenschaftlichen Seminar  zu  Straßburg,  1917. 

4)  Schmidt,  Alfred,  Neuere  Urteile  über  die  staatliche  Theorie 
des  Geldes,  Schmollers  Jahrbücher  1917,  II,  S.  377. 
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wärtige  Papiergeldwirtschaft  „die  ungemein  große,  durch  den 
Krieg  in  überraschender  Allgemeinheit  und  Mannigfaltigkeit  der 
Formen  bestätigte  Notwendigkeit  einer  exodromischen  Verwaltung" 
hervorhebt  und  mit  einem  Seitenhieb  auf  den  Metallismus  aus- 
ruft^): „Das  Gold  ist  das  Heilmittel,  sagt  die  metallistische 
Lehre,  die  geordnete,  vom  Standpunkt  des  allgemeinen  Wohles 
aus  geleitete  Verwaltung  des  Geldwesens  in  Händen  eines 
möglichst  starken  Staates,  sagt  die  Nominal-Theorie." 

Die  Unzulänglichkeit  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes" 
auch  gegenüber  den-  Fragen  des  quantitativ-dynamischen  Geld- 
problems tritt  hierin  deutlich  zutage.  Deshalb  vermögen  wir, 
wie  schon  hervorgehoben,  im  Gegensatz  zu  der  Auffassung  anderer 
Autoren,  in  den  Ereignissen  des  Weltkrieges  keinen  Beweis  für 
die  Richtigkeit  der  Geldtheorie  Knapps  zu  erblicken.  Sie  bilden 
für  uns  vielmehr  ein  Zeugnis  für  ihr  völliges  Versagen  gegenüber 
wirtschaftlichen  Geldproblemen.  Nicht  einmal  eine  Erklärung  der 
„nominellen  Werteinheit",  die  in  Wirklichkeit  nichts  anderes  ist 
als  der  objektive  Tauschwert  des  Geldes,  vermag  die  Staatliche 
Theorie  als  eine  „akatallaktische"  Geldlehre  zu  geben.  Sie  muß 
sich  damit  begnügen,  sie  „historisch"  zu  definieren.  Gerade  wegen 
dieses  Versagens  der  Staatlichen  Theorie  gegenüber  den  wirt- 
schaftlichen Problemen  des  Geldes  ist  die  Lehre  Knapps  von  der 
allergrößten  Bedeutung  für  die  Erkenntnis  des  quantitativ- 
dynamischen Geldproblems  geworden.  Indem  sie  als  eine 
„akatallaktische"  Geldlehre  jede  Geldwertfrage  Jeugnete  und  auf 
die  wirtschaftlichen  Bestimmungsgründe  '  des  Geldwertes  keine 
Antwort  zu  geben  wußte,  ja  sogar  jeden  Einfluß  des  Geldes  auf 
den  „Geldwert"  verneinte,  hat  die  „Staatliche  Theorie"  den 
schärfsten  Widerspruch  herausgefordert  und  einen  Meinungskampf 
entfesselt,  welcher  höchst  befruchtend  auf  die  Erkenntnis  von 
Geld  und  Geldwert  gewirkt  hat^). 


1)  Schmidt,  a.  a.  O.  S.  391. 

2)  Auf  die  engen  Zusammenhänge  zwischen  der  „Staatlichen 
Theorie  des  Geldes"  und  der  historischen  Schule  der  deutschen 
Nationalökonomie  hat  v.  Mises  mit  Recht  hingewiesen.  Sie  bildet 
nach  ihm  den  Höhepunkt  dieser  „etatistischen"  Schule  (v.  Mises,  \ 
Nation,  Staat  und  Wirtschaft,  Wien  und  Leipzig  1919,  S.  5,  An- 
merkung).   Auch  an  die  Vorläufer  der  „Staatlichen  Theorie  des 
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Für  die  Bendixensche  Anweisungstheorie,  welche  ja 
ebenfalls  den  Geldwert  leugnet,  ist  gleichfalls  die  völlige,  schroffe 
Ablehnung  der  Quantitätstheorie  charakteristisch ^^).  Weil  auch  sie 
die  Anwendung  jeder  Wertlehre  auf  das  Geld  verwirft,  das  Geld 
als  wertloses  Zeichen  und  das  Geldwertproblem  nicht  im  Rahmen 
einer  völlig  geschlossenen,  alle  Probleme  des  Wirtschaftslebens 
erklärenden  Theorie  betrachtet,  vermag  auch  sie  das  eigentliche 
Geldwertproblem  nicht  zu  lösen.  Die  Worte  Bendixens^):  „Nicht 
die  Wissenschaft,  sondern  die  Werttheoretiker  sind  es,  die  das 
Geldproblem  nicht  lösen  können",  erscheinen  in  diesem  Zu- 
sammenhange als  Ironie.  Eine  befriedigende  Erklärung  der 
Werteinheit,  der  „Wertvorstellungen  des  ganzen  Volkes",  vermag 
Bendixen  nicht  zu  geben.  In  ihrer  Ablehnung  der  Quantitäts- 
theorie gerät  auch  die  Anweisungstheorie  Bendixens  in  Wider- 
Geldes", die  Geldlehre  der  Kanonisten,  mancher  Juristen,  sowie  der 
romantischen  Schule,  besonders  an  die  Geldlehre  Adam  Müllers 
hat  V.  Mises  treffend  erinnert.  Von  Interesse  ist  das  Urteil  eines 
Amerikaners  (Anderson,  the  value  of  money,  New  York  1917,  S.  433) 
über  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  (vergl.  v.  Mises,  Nation, 
Staat  und  Wirtschaft,  a.  a.  O.  S.  5),  welcher  meint:  „This  book  has 
had  Wide  influence  on  german  thinking  of  money.  It  is  typical  of 
the  tendency  in  german  thoughts  to  make  the  State  the  centre  of 
'  everything." 

Bezüglich  der  Bedeutung  der  staatlichen  Theorie  des  Geldes 
für  die  Erklärung  der  gegenwärtigen  Papiergeldwirtschaft  schließen 
wir  uns  vollkommen  den  Worten  von  Herrn  Professor  v.  Mises  an, 
welcher  in  einem  Schreiben  an  den  Verfasser  hierüber  meint:  „Wenn 
man  einmal  die  Knappsche  Lehre  als  richtig  anerkannt  hat,  so  muß 
man  notwendigerweise  immerfort  Papiergeld  drucken.  Es  wäre  von 
einem  Finanzminister,  der  von  der  Richtigkeit  dieser  Lehre  überzeugt 
ist,  gewissenlos,  die  Staatsausgaben  durch  Steuern  decken  zu  wollen, 
wenn  er  es  doch  einfacher  und  billiger  durch  Papiergeldausgabe 
'  machen  kann.  Vom  Standpunkt  der  Knappschen  Theorie  kann  man 
nichts  gegen  die  Inflation  einwenden." 

1)  Bendixen,  Bemerkungen  zur  Geldschöpfungslehre,  Jahrbücher 
für  Nationalökonomie  und  Statistik,  113.  Bd.,  3.  F.,  58.  Bd.,  1919, 
S.  123;  ferner:  Das  Inflationsproblem,  Finanz-  und  volkswirtschaftliche 
Zeitfragen,  herausgegeben  von  Schanz  und  Wolf,  Heft  81,  Stuttgart 
1917,  S.  28/29. 

2)  Bendixen,  Währungspolitik  und  Geldtheorie  usw.,  2.  Aufl.,  S.137. 
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Spruch  mit  sich  selbst,  sie  muß  ebenfalls  einen  Einfluß 
der  Geldvermehrung  auf  den  Geldwert  zugeben.  In  der 
während  des  Krieges  erschienenen  Schrift  „Das  Inflationsproblem" 
gibt  Bendixen  eine  Erklärung  der  Preissteigerung,  mit  welcher  er 
sich  unversehens  der  Quantitätstheorie  nähert,  welche  er  zu  be- 
kämpfen vorgibt.  Nach  Bendixen  beruht,  um  ein  Beispiel  heraus- 
zugreifen, die  Steigerung  der  Preise  nie  auf  einer  Minderbewertung 
des  Geldes,  sondern  stets  nur  auf  Vorgängen  des  Warenmarktes^). 
Einige  Seiten  weiter  betont  jedoch  Bendixen,  daß  eine  Inflation 
als  Folge  falscher  Geldschöpfung  (vergl.  das  „klassische  Geld" 
Bendixens)  stets  Preissteigerungen  zur  Folge  haben  müsse ^). 
Falsche  Geldschöpfung  müsse  einen  Einfluß  auf  die  Warennach- 
frage ausüben,  indem  dadurch  neue  Kaufkraft  geschaffen  werde, 
die  mit  der  schon  vorhandenen  in  Wettbewerb  tritt.  „Es  ist  so, 
als  wenn  sich  an  einem  für  eine  bestimmte  Zahl  von  Personen 
gedeckten  Tisch  einige  Eindringlinge  setzen.  Auf  den  Einzelnen 
entfällt  dann  soviel  weniger^)."  Dies  ist  zweifellos  die  Quantitäts- 
theorie in  ihrer  rohesten  Form.  Wenn  Bendixen  meint,  daß 
bei  besserer  Verwaltung  des  Geldwesens  durch  den  Staat  keine 
neue  „Kaufkraft"  geschaffen  worden  wäre,  daß  es  also  nicht  auf 
den  technischen  Vorgang  der  Schaffung  von  staatlichen  Geld- 
zeichen ankomme,  sondern  auf  die  Bildung  neuer  Kaufkraft, 
wobei  die  Frage,  ob  die  neuen  Zahlungsmittel  notale  oder  girale 
Form  haben,  völlig  gleichgültig  sei*),  so  beweist  dies  nichts  gegen 
die  Quantitätstheorie.  Die  Schaffung  neuer  Kaufkraft  wird  eben 
erst  durch  das  Geld  in  seinen  verschiedensten  Formen  ermöglicht. 
Die  rein  mechanische  Quantitätstheorie  Bendixens,  welche  einfach 
Geldmenge  und  Waren  gegen  übersetzt,  ist  durchaus  abzulehnen, 
sie  ist  eine  Folge  der  „akatallaktischen"  Geldauffassung  Bendixens, 
die  keine  tiefere,  auf  eine  Wert-  oder  Preislehre  begründete  Er- 
klärung des  Geldwertproblemes  zu  geben  vermag. 

Mit  seiner  „neuen  Geldschöpfungslehre",  der  Theorie  vom 
„klassischen  Gelde",  vertritt  Bendixen  ferner  nur  die  alten  Ge- 
dankengänge der  „Bankingtheorie",  die  Lehre  von  der  „Elastizität 

1)  Bendixen,  Das  Inflationsproblem,  a.  a.  O.  S.  26. 

2)  Bendixen,  a.  a.  O.  S.  30.  - 

3)  Bendixen,  a.  a.  O.  S.  30. 

4)  Bendixen,  a.  a.  O.  S.  30. 
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der  Umlaufsmittel",  die  im  Anschluß  an  die  Aufhebung  der 
^  Barzahlung  in  England,  an  die  sogenannte  „Restriktionsperiode" 
von  1797 — 1821  von  Tooke^),  Fullarton^)  und  Wilson 3)  vertreten 
worden  ist.  Jene  Richtung  bildete  bekanntlich  die  Gegenströmung 
zur  „Currencytheorie",  nach  welcher  der  Cieldwert  durch  die 
zirkulierende  Geldmenge,  die  , »currency"  bestimmt  wird,  und  als 
deren  Hauptvertreter  Ricardo^)  bezeichnet  werden  muß.  Zweifellos 
geht  Bendixen  in  seiner  Lehre  vom  , »klassischen  Oelde"  von  dem 
richtigen  Grundgedanken  aus,  daß  eine  Banknotenausgabe  auf 
Grund  von  Warenwechseln  im  allgemeinen  die  geringste  Tendenz 
zu  Preissteigerungen  aufweist.  Gegsn  seine  Geldschöpfungslehre 
ist  aber  einzuwenden,  daß  eine  Steigerung  des  Wechselumlaufs 
keineswegs  durch  den  Verkauf  einer  vermehrten  Warenmenge, 
sondern  auch  durch  den  Verkauf  der  gleichen  Ware  zu  erhöhten 
Preisen  erfolgt  sein  kann,  daß  ferner  dieselbe  Ware  verschiedent- 
lich ihren  Eigentümer  gewechselt  haben  kann,  daß  sie  also  des 
öfteren  als  Geldschöpfungsunterlage  gedient  hat.  Der  Schuldner 
der  Bank  kann  sich  die  zur  Rückzahlung  erforderlichen  Geld- 
mittel durch  Aufnahme  eines  neuen  Darlehens  verschafft  haben, 
und  auch  die  Bank  kann  durch  Prolongation  der  Darlehen  die 
Banknote  weiter  im  Verkehr  erhalten^).  Es  wird  also  mit  jener 
auf  Warenwechsel  basierten  Notenzirkulation  keineswegs  eine 
automatische  Anpassung  der  Geldmenge  an  den  Geldbedarf  er- 
reicht, wie  die  Anhänger  der  „Banking-Theorie"  und  die  Bendixens, 
so  z.  B.  Schumacher^)  glauben.  Denn  die  Nachfrage  nach  Kredit- 
zahlungsmitteln ist  keineswegs  eine  feste  Größe,  sondern  sie  ist 
abhängig  von  den  Bedingungen,  unter  welchen  die  Banken  Kredit 

1)  Tooke,  An  Inquiry  into  the  Currency  Prinziple,  London  1844, 
S.  60ff.,  122f. 

2)  Fullarton,  On  the  Regulation  of  Currencies,  Socond  Edition, 
London  1845,  S.  82  ff. 

3)  Wilson,  Capital,  Currency  and  Banking,  London  1847,  S.  67  ff. 

4)  Ricardo,  High  Price  of  Bullion,  Works,  ed.  Mac  Culloch, 
New  Edition,  London  1888,  S.  263 ff. 

5)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  355,  408. 

6)  Schumacher,  Die  deutsche  Geldverfassung  und  ihre  Reform, 
Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Verwaltung  und  Volkswirtschaft  im 
Deutschen  Reiche,^ 32.  Jahrg.,  1908,  S.  1027 f.;  Die  Ursachen  der  Geld- 
krisis,  Dresden  1908,  S.  8f. 
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gewähren.  Die  Höhe  des  Bankzinssatzes  ist  maßgebend  für  die 
Kreditnachfrage,  damit  für  die  Menge  der  umlaufenden  Qeld- 
surrogate.  Durch  ihre  Kreditpolitik  sind  die  Banken  in  der  Lage, 
die  Gesamtmenge  des  umlaufenden  Geldes  und  der  Geldsurrogate 
zu  regeln^).  Sie  können  somit  einen  entscheidenden  Einfluß  auf 
den  Geldwert  ausüben.  Eine  Veränderung  des  Geldwertes  voll- 
zieht sich  aber  nur  auf  dem  Wege  über  die  Schätzungen  der 
Marktsubjekte  für  Geld^  und  Waren.  Diese  Tatsache  nicht  be- 
achtet zu  haben,  ist  der  Grundfehler  der  Bendixenschen  Theorie. 
Auch  bei  der  Zahlung  durch  Banknoten  oder  Schecks  steht 
zwischen  Ware  und  Ware  „gerade  so,  wie  bei  jedem  anderen 
durch  Geld  vermittelten  indirekten  Tausch,  und  im  Gegensatz 
zum  direkten  Tausch,  das  Geld  als  Mittelsgut.  Das  Geld  aber 
ist  ein  wirtschaftliches  Gut  mit  selbständiger  Wertbewegung.  Wer 
Geld  oder  Geldsurrogate  erworben  hat,  ist  damit  an  allen  Ver- 
änderungen seines  objektiven  Tauschwertes  mit  beteiligt"  ^)^). 

Die  Inkonsequenz  einer  anderen  Anweisungstheorie,  derTheorie 
des  Geldes  als  „abstrakte  Rechnungseinheit"  von  Lief- 
mann, kommt  ebenfalls  bei  der  Erklärung  des  quantitativ-dyna- 
mischen Geldproblems  zum  Ausdruck.  Wäre  das ,  Geld  wirklich 
nur  die  „abstrakte  Rechnungseinheit",  kein  reales  wertvolles  Gut, 
so  dürfte  eine  Geldvermehrung  keinen  Einfluß  auf  den  Geldwert 
ausüben.  Auch  Liefmann  bekennt  sich  als  schärfsten  Gegner  der 
„Quantitätstheorie"*),  gelangt  aber  in- seinen  Ausführungen  über 

1)  Vgl.  insbesondere  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  357  ff. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  316. 

3)  Eine  eingehende  zutreffende  Kritik  der  Bankingtheorie  gibt 
V.  Mises  (vgl.  Theorie  des  Geldes  usw.,  a.  a.  O.  S.  347ff.);  vergl.  ferner 
Wickseil,  Geldzins  und  Güterpreise,  Jena  1898;  Hinauf  mit  den  Bank- 
raten, Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik,  3.  Heft,  41.  Bd., 
1916,  S.  776 ff.,  dazu  die  Entgegnung  von  Budge:  Zur  Frage  der  Bank- 
rate des  Geldwertes,  Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik, 
44.  Bd.,  1.  Heft,  1917,  S.  214ff.  Eine  Ablehnung  der  Theorie  von  der 
Elastizität  des  Notenumlaufs  gibt  neuerdings  Schumpeter:  Das  Sozial- 
produkt und  die  Rechenpfennige,  a.  a.  O.  S.  700.ff.;  ferner  Cassel, 
a.  a.  O.  S.  379 ff. 

4)  Vergl.  Liefmanns  Ausführungen  gegen  die  Quantitätstheorie 
An  „Geld  und  Gold",  a.  a.  O.  S.51;  ferner  in:  Grundsätze  der  Volks- 
wirtschaftslehre, 2.  Bd.,  a.  a.  O.  S.  351. 
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den  Einfluß  der  Vermehrung  der  realen  Geldzeichen  auf  die  Preise 
ganz  in  quantitäts-theoretisches  Fahrwasser,  worauf  bei  der  Dar- 
stellung seiner  Geldwerttheorie  zurückzukommen  sein  wird^). 

Die  „Warentheorie"  des  Geldes,  die  Auffassung  des  Geldes 
als  eines  realen  wertvollen  Gutes,  wobei  allerdings  die  Eigen- 
heiten der  besonderen  Ware  Geld  stets  zu  beachten  sind,  muß 
somit  die  Grundlage  des  quantitativ-dynamischen  Geldproblemes 
bilden.  Eine  Erklärung  desselben  ist,  wie  wir  bei  Knapp  und  Bendixen 
gesehen  haben,  jedoch  unmöglich  von  dem  Standpunkte  einer 
„akatallaktischen"  Geldlehre  aus.  Nur  aus  einer  geschlossenen 
Wirtschaftstheorie  heraus,  aus  einer  Tauschtheorie  und  einer  auf  ihr 
aufgebauten  „katallaktischen"  Geldlehre  kann  eine  befriedigende 
Erklärung  der  Bestimmungsgründe  des  Geldwertes  gegeben  werden. 
Und  zwar  muß  die  Wertlehre  auch  die  notwendige  Voraussetzung 
einer  jeden  Geldwerttheorie  bilden.  Eine  gerechte  Würdigung 
einer  Geldwerttheorie  ist  ferner  nur  im  Rahmen  der  Wertlehre 


1)  Rudolf  Dalberg,  ein  Anhänger  Liefmanns  und  Bendixens, 
versucht  in  „Die  Entwertung  des  Geldes",  2.  Aufl.,  Berlin  1919,  die 
Erscheinung  der  Geldentwertung  seit  dem  Weltkriege  aus  dem  Boden 
der  Anweisungstheorie  heraus  zu  erklären.  Auch  Dalberg  lehnt  die 
Quantitätstheorie  schroff  ab  (S.  14ff.,  27 ff.).  Nach  ihm  ist  während 
des  Krieges  keine  Geld-  oder  Noteninflation,  sondern  eine  Kredit- 
inflation eingetreten,  die  Geldvermehrung  erscheint  ihm  als  ein  Aus- 
fluß übermäßiger  Kreditanspannung,  wobei  Dalberg  unter  Kredit  die 
Schaffung  von  fiktivem  Leihkapital  versteht  (S.  63).  Die  Geldentwertung 
ist  ihm  „nicht  die  Folge  einer  im  Verkehr  befindlichen  großen  Noten- 
menge, die  nur  zum  Güterankauf  verwendet  werden  kann,  sondern 
ist  die  Folge  des  Eintretens  staatlicher  Kreditkaufkraft  in  den  Ver- 
kehr" (S.  54).  Die  Kaufkraft  ist  nun  aber  nicht  abhängig  von  der 
gerade  vorhandenen  Geldmenge,  sondern  sie  ist  nach  ihm  „latent", 
von  Kredit  und  Vermögensbesitz  abhängig,  und  kann  durch  Umwandlung 
in  Geldform  je  nach  Bedarf  mobilisiert  werden  (S.  38).  Eine 
Übersättigung  des  Verkehrs  mit  Banknoten  ist  auch  für  Dalberg  in 
der  modernen  Verkaufswirtschaft  nicht  möglich,  weil  sie  automatisch 
ihren  Bedarf  an  Noten  selbst  reguliert.  Die  Form,  in  welcher  die 
Kreditkaufkraft  in  den  Vei  kehr  kommt,  ist  nach  Dalberg  belanglos, 
eine  Kreditinflation  kann  durch  Ausgabe  von  Noten,  zinspflichtig  oder 
völlig  zinslos,  durch  prolongierte  Staatswechsel  erfolgen.  Die  Lom- 
bardierung von  Gütern,  von  verzinslichen  Wertpapieren  und  Kriegs- 
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möglich,  auf  welche  sie  sich  gründet^).  Diese  Gesichtspunkte 
auf  das  schärfste  betont  zu  haben,  ist  das  unstreitbare  Verdienst 
von  Ludwig  v.  Mises^).  v.  Mises  hat  ferner  mit  vollem  Rechte 
darauf  aufmerksam  gemacht,  daß  es  einen  wissenschaftlichen 
„Metallismus",  nach  welchem  der  „Wert"  des  Geldes  auf  dem 
Metallgehalt  der  Münze  beruht,  als  Geldwerttheorie  nicht  gibt^). 
Wenn  Knapp  fälschlich  gegen  eine  solche  eingebildete  Geldwert- 
lehre kämpft,  so  erklärt  sich  dies  aus  seiner  Nichtachtung  der 
wirtschaftlichen  Geldwerttheorie,  aus  seiner  „akatallaktischen"  Be- 
trachtungsweise. Der  „Metallismus"  ist  theoretisch  nur  eine  Er- 
klärung des  Wesens  des  Geldes,  er  ist  ferner  praktisch  eine 
Richtung  der  Geldpolitik.  Nur  auf  Grund  einer  Wertlehre  kann 
also  eine  befriedigende  Erklärung  des  subjektiven,  als  auch  des 
objektiven  Tauschwertes  des  Geldes  gegeben  werden.  Zumal 
eine  solche  des  objektiven  Tauschwertes  des  Geldes,  eine  Er- 
klärung seiner  Kaufkraft,  der  Preisbildung  des  Geldes.  Die  Ge- 
setze des  Tauschwertes  und  der  Preisbildung  des  Geldes  sind 
allerdings,  wie  die  des  objektiven  Tauschwertes  und  Preises  über- 
haupt, die  gleichen*).  Während  der  nur  gedachte  objektive  Tausch- 


anleihen müsse  die  gleichen  Inflationserscheinungen  auslösen  (54,  55). 
Gegen  die  Dalbergsche  Erklärung  hat  unseres  Erachtens  Gruntzel 
(Der  Geldwert,  a.  a.  O.  S.  27)  mit  Recht  auf  den  Unterschied  zwischen 
Geld  als  Sparmittel  und  Geld  als  Tauschmittel  hingewiesen.  Der 
Geldwert  wird  eben  nur  durch  das  Geld  als  Tauschmittel  gebildet,  die 
Kaufkraft  der  Wertpapiere  beeinflußt  denselben  nicht,  da  Zahlungen  mit 
ihnen  in  der  Regel  nicht  erfolgen.  Die  subjektive  Schätzung  des 
Geldes  ist  allerdings  auch  neben  dem  Einkommen  vom  Vermögens- 
besitz und  Kredit  des  Marktsubjektes  abhängig.  Die  latente  Nach- 
frage durch  Wertpapiere  ist  jedenfalls  nur  gering.  Der  Fehler  der 
Dalbergschen  Erklärung  ist  darin  zu, erblicken,  daß  er  dem  Gelde  völlig 
den  Wertcharakter  abspricht  und  den  Geldwert  nicht  aus  den  subjektiven 
Wertschätzungen  der  Marktparteien  für  Geld  und  Ware  ableitet. 

1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  140. 

2)  V.  Mises,  Zur  Klassifikation  der  GeMtheorien,  a.  a.  O.  S.  198 ff.; 
ferner;  Theorie  des  Geldes  und  der  Umlaufsmittel,  a.  a.  O.  S.  140. 

3)  V.  Mises,  Zur  Klassifikation  usw.,  S.  204ff. 

4)  V.  Mises,  Theorie  des  Geldes  und  der  Umlaufsmittel,  a.  a.  O. 
S.  98 f.;  V.  Böhm-Bawerk,  Positive  Theorie  des  Kapitals,  3.  Aufl., 
Innsbruck  1912,  a.  a.  O.  S.  217. 
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wert  des  Geldes  „die  Möglichkeit,  für  ein  bestimmtes  Quantum 
Geld  im  Austausch  ein  bestimmtes  Quantum  anderer  wirtschaft- 
licher Güter  zu  erhalten",  bedeutet,  ist  der  Preis  des  Geldes 
„dieses  Güterquantum  selbst"^).  Gerade  für  eine  Erklärung  der 
Preisbildung  des  Geldes  bleibt  aber  unseres  Erachtens  die  Wert-, 
lehre  die  unbedingt  notwendige  psychologische  Voraussetzung 
Bei  seiner  Kritik  der  Quantitätstheorie  hebt  deshalb  v.  Mises  mit 
Recht  hervor,  daß  die  Erkenntnis,  daß  von  Geldangebot  und 
Geldnachfrage  Einwirkungen  auf  den  Geldwert  stattfinden,  nur 
den  Kern  der  Quantitätstheorie  bildet.  „Diese  Feststellung  reicht 
wohl  aus",  meint  v.  Mises,  „um  eine  Hypothese  für  die  Erklärung 
der  großen  Preisrevolutionen  zu  geben,  sie  enthält  aber  noch 
lange  keine  vollständige  Geldwerttheorie.  Sie  gibt  eine  Ursache 
der  Geklwertveränderungen  an,  sie  ist  jedoch  nicht  imstande, 
das  Problem  erschöpfend  zu  behandeln.  Allein  für  sich  betrachtet, 
bildet  sie  noch  keine  Erklärung  des  Geldwertes,  sie  muß  sich 
erst  auf  den  Boden  einer  allgemeinen  Wertlehre  aufbauen.  Nach- 
einander haben  die  Lehren  von  Angebot  und  Nachfrage,  die  Pro- 
duktionskostentheorie und  die  subjektive  Wertlehre  die  Grund- 
lagen für  die  Quantitätstheorie  abgeben  müssen 2)." 

Auch  die  neueren  Geldwerttheorien  seit  Georg^Friedrich  Knapps 
„Staatlicher  Theorie  des  Geldes"  scheiden  sich  in  ihrer  Auffassung 
und  Erklärung  des  quantitativ-dynamischen  Geldproblems  grund- 
legend je  nach  ihrer  Stellung  zur  allgemeinen  Wert-  und  Preis- 
theorie.  Aus  einer  Untersuchung  jener  Probleme  im  Rahmen 
einer  geschlossenen  Wirtschaftstheorie,  einer  Theorie  der  „Ka- 
tallaktik",  für  welche  eben  die  Wert-  und  Preislehre  grundlegend 
ist,  gelingt  jenen  Autoren  von  ihrem  Standpunkt  aus  eine  Lösung 
der  Fragen  des  quantitativ-dynamischen  Geldproblems,  welche 
bei  einer  isolierten  „akatallaktischen"  Betrachtungsweise  unmög- 
lich ist.  Die  Mehrzahl  der  neueren  Geldwerttheorien  gründet 
sich  hierbei  iolgerichtig  auf  die  Wert-  und  Preislehre  ihrer  Autoren. 
Überblickt  man  die  neueren  Geldwerttheorien,  so  ergibt  sich  je 
nach  ihrer  Stellung  zur  allgemeinen  Wertlehre  ihre  natürliche 
Unterscheidung  in  Theorien,  welche  die  Anwendung  der  Wertlehre 
auf  die  Geldwerttheorie  ablehnen,  die  deshalb  auch  zu  einer  mehr 


1)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  99. 
'2)  V.  Mises,  a,  a.  O.  S.  150. 
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oder  weniger  mechanischen  Auffassung  der  Preisbildung  des  Geldes 
und  des  Zusammenhanges  zwischen  Geldwert  und  Geldmenge, 
zu  der  Feststellung  einer  Proportionalität  zwischen  beiden  ge- 
langen müssen  und  die  wir  deshalb  als  „Proportionalitätstheorien 
unter  Ablehnung  der  Anwendung  der  Wertlehre"  bezeichnen  wollen 
und  solchen  Theorien,  die  von  dem  Boden  irgend  einer  Wertlehre 
heraus,  sei  es  einer  objektiven,  eklektischen  oder  subjektiven 
Wertlehre,  eine  Erklärung  des  Geldwertproblems  zu  geben  ver- 
suchen. 


2.  Proportionalitätstheorien  unter  Ablehnung  der  Anwendung 

der  Wertlehre. 

Die  komplizierte  Erscheinung  des  objektiven  Tauschwertes, 
der  Preisbildung  des  Geldes,  hat  schon,  solange  man  sich  mit 
dem  Probleme  des  Geldwertes  befaßte,  einzelne  Theoretiker 
veranlaßt,  die  Anwendung  der  Wertlehre  auf  das  Geld  abzulehnen. 
Man  versprach  sich  von  ihr  gegenüber  dem  so  schwierigen  Pro- 
bleme des  Geldwertes  keinen  Erfolg,  sah  vielmehr  vielfach  in  der 
bloßen  Anwendung  der  Lehre  von  Angebot  und  Nachfrage,  ohne 
Eingehen  auf  die  Wertlehre,  eine  genügende  Erklärung  desselben. 
Damit  wurde  die  Geldmenge  auf  der  Geldseite  zum  entscheidenden 
Faktor  des  objektiven  Tauschwertes  des  Geldes^).    Selbst  neuere 


1)  Schon  Davanzati  (Lezione  delle  monete,  1588  in  Scrittori 
classizi  italiani  die  economina  politica,  parte  antica,  tomo  II,  Milane 
1804,  S,  22;  vergl.  ferner:  Hoffmann,  Kritische  Dogmengeschichte  der 
Geldwerttheorien,  Leipzig  1907,  S.  lB/18),  einer  der  Begründer  der 
Geldwerttheorie,  schaltet  bei  Aufstellung  seiner  Geldwertlehre  seine 
eigene  subjektivistische  Wertlehre  völlig  aus,  meint  vielmehr,  „daß 
alle  Dinge  auf  Erden  nach  menschlicher  Übereinkunft  gleich  sein 
sollen  und  gleich  sind  allem  vorhandenen  Gold,  Silber  und  Kupfer" 
(Hoffmann,  a.  a.  O.  S.  16)  und  gelangt  so  unter  naiver  Gegenüber- 
stellung von  Geld  und  Waren  zu  einer  rein  mechanischen  Propor- 
tionalitätstheorie. Anders  schon  Jean  Bodin  (Joannes  Bodini  responsio 
ad  paradoxa  Malestretti  de  caritate  rerum  eiusque  remediis,  Helmestadii 
1671;  vergl.  Hoffmann,  a.  a.  O.  S.  12f.),  welcher  seine  noch  ziemlich 
rohe  Geldwertlehre  schon  folgerichtig  auf  seiner  eigenen  Wertlehre 
aufbaute,  die  Seltenheit  als  den  Faktor  ansprach,  von  welchem  auch 
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Geldtheoretiker  lehnen  eine  Anwendung  der  Wertlehre  auf  die 
Preisbildung  des  Geldes  oder  die  Wertlehre  überhaupt  ab  und 
gelangen  deshalb  zu  einer  mehr  oder  weniger  mechanischen 
Proportionalitätstheorie. 

Der  bedeutendste  neuere  Vertreter  der  Proportionalitätstheorie 
ist  Irving  Fisher^),  Professor  an  der  amerikanischen  Yale- 
Universität.  Obwohl  Anhänger  der  subjektiven  Wertlehre  und 
auf  dem  Boden  der  österreichischen  Grenznutzenlehre  stehend, 
versucht  Fisher  eine  Erklärung  der  Preisbildung  des  Geldes  unter 
Ausschaltung  der  Wertlehre  zu  geben.  Seine  Theorie  gründet 
sich  auf  das  Gesetz  von  Angebot  und  Nachfrage,  geht  also  in 
ihrem  Kern  auf  die  alte  „naive  Quantitätstheorie"  zurück.  Im 
Gegensatz  zu  den  ältesten  Theorien  berücksichtigt  Fisher  nach 
dem  Vorbilde  von  John  Locke-)  aber  auch  die  Umlaufsgeschwin- 
digkeit als  einen  das  Geldangebot  erhöhenden  Faktor.  Die 
Theorie  Fishers  unterscheidet  sich  jedoch  von  jenen  Quantitäts- 
theorien dadurch,  daß  sie  auch  die  durch  Scheckzahlung  im  Umlauf 
gebrachten  Depositen  als  ein  auf  der  Geldseite  wirkendes  An- 
gebotsmoment mit  berücksichtigt^). 

die  Schätzung  des  Geldes  abhängig  ist  und  damit  eine  naive 
Quantitätstheorie  zu  vermeiden  wußte.  Auch  Ricardo  (The  high  price 
of  bullion,  a  proof  of  the  depreciation  of  bank  notes,  London  1809, 
nach  der  vierten  Ausgabe  von  1911,  abgedruckt  in  „The  works  of 
David  Recardo",  by  1.  R.  Mc  Culloch,  London  1888,  S.  64ff.;  vergl- 
Jastrow,  Textbücher  zu  Studien  über  Wirtschaft  und  Staat,  Bd.  4, 
Geld  und  Kredit,  2.  Aufl.,  Berlin  1919,  S.  77ff.)  erklärt  die  Papiergeld- 
wertbildung im  Gegensatz  zu  der  Wertbildung  des  Metallgeldes  nicht 
aus  seiner  Werttheorie  heraus,  läßt  vielmehr  lediglich  die  Geldmenge 
als  wertbestimmenden  Faktor  gelten. 

1)  Fisher,  Irving,  Rate  of  Inter est,  New  York  1907,  Fisher-Brown, 
Purchasing  power  of  money,  New  York  1911;  ferner  besonders  Fisher, 
Die  Kaufkraft  des  Geldes,  ihre  Bestimmung  und  ihre  Beziehung  zu 
Kredit,  Zins  und  Krisen,  Berlin  1918. 

2)  Vergl.  Altmann,  Artikel  „Quantitätstheorie"  im  Handwörter- 
buch der  Staatswissenschaften,  3.  Aufl.,  6.  Bd.,  Jena  1909,  S.  1259. 

3)  Kemmerer  hat  in  „Money  and  Credit  Instruments  in  their 
Relation  to  General  Prices",  New  York  1907,  eine  der  Fisherschen 
Quantitätstheorie  ähnliche  Geldwerttheorie  aufgestellt,  in  der  er  die 
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Fisher  sieht  „die  Erklärung  der  Ursachen,  durch  die  die 
Kaufkraft  des  Geldes  bestimmt  wfrd"^),  als  die  Hauptaufgabe 
seines  Werkes  an.  Da  die  Kaufkraft  des  Geldes  wieder  „durch 
die  Quantitäten  anderer  Güter"  bestimmt  werde,  „die  eine  ge- 
gebene Geldquantität  zu  kaufen"  vermöge,  die  Gütermenge  aber 
widerum  abhängig  sei  von  dem  Preise  der  Güter,  damit  aber  auch 
die  Kaufkraft  des  Geldes  von  letzterem,  so  bildet  die  Kaufkraft 
des  Geldes  das  Gegenstück  (reciprocal)  des  Preisniveaus.  „Das 
Studium  der  Kaufkraft  des  Geldes  ist  daher  mit  dem  Studium 
des  Preisniveaus  identisch 2)." 

Nach  Fisher  wird  die  Höhe  des  Preisniveaus  lediglich  durch 
fünf  Ursachengruppen  entscheidend  bestimmt: 

1.  Durch    die    umlaufende   Geldmenge    (Metallgeld  und 
Banknoten), 

2.  durch  deren  Umlaufsgeschwindigkeit, 

3.  durch  die  Anzahl  der  zur  Auszahlung  von  Schecks  be- 
stimmten Bankdepositen, 

4.  von  deren  Umlaufsgeschwindigkeit, 

5.  von  dem  sogenannten  „Handelsvolumen",  der  Menge  der 
durch  das  Geld  gekauften  Güter 

Die  Faktoren  1—4  kann  man  also  als  die  Nachfrageseite, 
den  Faktor  5  als  die  Angebotsseite  bezeichnen. 

In  der  Form  einer  sogenannten  „Verkehrsgleichung",  „equation 
of  exchange",  bringt  Fisher  seine  Theorie  zur  äußeren'Darstellung. 
Sie  ist  nach  Fisher  „eine  in  mathematischer  Form  ausgedrückte 
Darlegung  der  gesamten  Transaktionen,  die  in  einer  gewissen 
Periode  in  einem  bestimmten  Gemeinwesen  vollzogen  werden. 
Man  erhält  sie  einfach  durch  die  Summierung  der  Verkehrs- 
gleichungen aller  individuellen  Transaktionen"*).  Fisher  drückt  die 
Verkehrsgleichung  in  folgender  mathematischer  Formel  aus: 
^^^^^^^      GU  +  G^Uj  =  2pQ  =:  PH. 

„Verkehrsgleichung"  mit  Einschluß  des  Bankkredits  in  einer  von- 
Fisher  etwas  verschiedenen  Form- der  Darstellung  gleichfalls  anwendet. 

1)  Fisher,  Die  Kaufkraft  des  Geldes,  a.  a.  O.  S.  11. 

2)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  11. 

3)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  12ff.,  38ff. 

4)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  13. 
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In  dieser  Gleichung  bedeutet  „G"  den  Gesamtgeldbetrag,  der 
innerhalb  eines  Jahres  in  einem  Gemeinwesen  im  Umlaufe  ist, 
„der  einfache  arithmetische  Durchschnitt  der  Geldbeträge,  die  an 
aufeinanderfolgenden,  durch  gleiche  Intervalle  von  unendlich 
kurzer  Dauer  voneinander  getrennten  Zeitpunkten  vorhanden 
sind"')-  ..U"  die  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes,  „das  Ver- 
hältnis des  aufgewendeten  Geldes  zu  dem  durchschnittlich  verfüg- 
baren Gelde",  also  der  Gesamtmenge  zum  Durchschittsbetrag  des 
umlaufenden  Geldes,  die  sogenannte  „Umsatzrate" 2),  „Gi"  und  / 
„Ui"  die  Gesamtmenge  der  Depositen  und  deren  Umlaufsge- 
schwindigkeit. Jene  Elemente  bilden  zusammen  die  Geld-  oder 
Nachfrageseite  der  Verkehrsgleichung.  Die  Waren-  oder  An- 
gebotsseite der  Fisherschen  Gleichung  ist  eine  Produktensumme 
von  der  Form  pQ,  ein  Preis  multipliziert  mit  der  gekauften 
Gütermenge,  so  daß  also  pQ,  pj  Qi,  po  usw.  den  Geldwert 
der  verschiedenen  Waren,  HpQ  die  Summe  jener  Produkte  inner- 
halb eines  Jahres  bedeuten.  Weiter  vereinfacht  ist  SpQ  =  PH, 
wobei  P  einen  gewogenen  Durchschnitt  aller  p  und  H  die 
„Summe  aller  Q"  bildet.  „P"  bedeutet  also  das  Preisniveau, 
„H"  das  sogenannte  Handelsvolumen  (volume  of  trade).  So 
ist  also  die  rechte  Seite  der  Gleichung  nichts  anderes  als  eine 
„Addition  für  alle  individuellen  Käufe  innerhalb  eines  Jahres"^). 

Außer  den  oben  erwähnten  fünf  Faktoren,  welche  nach  der 
Auffassung  Fishers  das  Preisniveau  entscheidend  beeinflussen, 
erkennt  Fisher  noch  eine  Reihe  anderer  Geldwertbestimmungs- 
gründe an,  die  jedoch  nach  ihm  nur  durch  die  fünf  oben  er-^ 
wähnten  Faktoren  wirksam  sein  können*).  Unter  diesen  „Myriaden" 
von  Einwirkungen  auf  das  Preisniveau  außerhalb  der  Verkehrs- 
gleichung hebt  Fisher  folgende  als  die  wichtigsten  hervor:  Eine 
Beeinflussung  des  Handelsvolumen  (H)  kann  stattfinden  einmal 
durch  die  Produzenten  berührende  Verhältnisse,  z.  B.  geographische 
Unterschiede  in  natürlichen  Hilfsquellen,  Arbeitsteilung,  Kenntnis 
der  Produktionstechnik  und  die  Akkumulation  des  Kapitals.  Ferner 
durch  die  Konsumenten  betreffende  Umstände,  nämlich  die  Aus- 

1)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  20. 

2)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  20,  289. 

3)  Fisher,  a.  a:  O.  S.  21. 
ß  Fisher,  a.  a.  O.  S.  119. 
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dehnung  und  Verschiedenheit  der  menschlichen  Bedürfnisse. 
Sodann  durch  Verhältnisse,  die  Produzenten  und  Konsumenten 
verknüpfen,  wie  Verkehrsmittel,  den  Charakter  des  Geld-  und 
Bankwesens^)  usw.  Die  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes 
unterliegt  wiederum  Einflüssen,  die  in  den  menschlichen  Gewohn- 
heiten, z.  B.  betreffs  Verwendung  von  Schecks,  Buchkredit, 
in  der  Verschiedenheit  der  Kassenhaltung  und  Wirtschaftlichkeit 
im  allgemeinen  und  in  den  Zahlungssitten  des  Gemeinwesens 
(Häufigkeit  und  Regelmäßigkeit  der  Geldeinnahmen  und  -Aus- 
gaben usw.)  begründet  sind.  Sie  ist  ferner  verschieden  je  nach 
der  Dichtigkeit  der  Bevölkerung  und  der  im  Lande  bestehenden 
„Transportschnelligkeit".  Die  Größe  des  Scheckverkehrs  ist 
ihrerseits  - wieder  abhängig  von  der  Art  der  Bankeinrichtungen 
und  von  der  Gewohnheit  des  „Belastens"^). 

Auch  die  Geldmenge  ist  aus  äußeren  Ursachen  ihrerseits 
wieder  veränderlich,  wie  durch  Goldexport  und  -Import,  durch 
Einschmelzung  und  Prägung  von  Geld,  sie  ist  ferner  von  der 
Höhe  der  Geldmetallproduktion  und  Konsumtion  abhängig.  Und 
zwar  vertritt  Fisher  die  Auffassung,  daß  der  Wert  des  Barren- 
goldes und  die  Goldproduktionskosten  nur  durch  das  Medium 
der  Geldmenge  die  Kaufkraft  des  Geldes  beeinflussen  könne. 
Fisher  gibt  ferner  eine  Analyse  der  Einwirkungen  der  verschiedenen 
Geldsysteme  auf  die  Größe  der  umlaufenden  Geldmengen  an^). 
Obwohl  Fisher  der  Darstellung  dieser  „indirekten"  Einflüsse  auf 
den  Geldwert  einen  breiten  Raum  einräumt,  wirken  alle  jene 
„mittelbaren"  Ursachen  nach  seiner  Anschauung  einzig  und  allein 
durch  die  schon  hervorgehobenen  fünf  „unmittelbaren"  Be- 
stimmungsgründe des  Preisniveaus.  In  ihnen  müssen  sich  die 
„indirekten"  Einflüsse  letzten  Endes  geltend  machen^). 

Sämtliche  Größen  der  Verkehrsleitung  sind  nun  nach  Fisher, 
wie  es  Oppenheimer^)  in  seiner  Kritik  der  Fisherschen  Geldlehre 


1)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  59ff. 

2)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  62ff. 

3)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  119. 

4)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  119. 

5)  Oppenheimer,  Franz,  Besprechung  von  Fishers  „Die  Kauf- 
kraft des  Geldes",  Weltwirtschaftliches  Archiv,  10.  Bd.,  1917.  II,  S.  250. 


genannt  hat,  „Funktionen  der  vorhandenen  Geldmenge",  d.  h.  sie 
sind  abhängig  von  der  im  Umlauf  befindlichen  Geldmenge.  Eine 
Vermehrung  der  Geldmenge  hat  eine  Vergrößerung  des  Depositen- 
verkehrs in  gleichem  Verhältnis  zur  Folge.  Die  Umlaufs- 
geschwindigkeit, die  durch  das  Verhältnis  des  Gesamtgeld- 
betrages zur  umlaufenden  Geldmenge  gegeben  ist,  wird  zwar 
durch  eine  Vermehrung  der  Geldmenge  nicht  merklich  verändert. 
Nur  auf  den  Umfang  des  Handels,  auf  die  Gütermenge,  hat 
nach  Fisher  die  Größe  der  Geldmenge  keinen  Einfluß.  „Eine 
außerordentliche  Erhöhung  der  Umlaufsmittel  kann  weder  die 
Erzeugnisse  von  Ackerbau  und  Industrie,  noch  die  Fahrgeschwindig- 
keit von  Lastzügen  oder  Schiffen  erhöhen.  Der  Strom  der  Ge- 
schäfte hängt  von  naturalen  Hilfsquellen  und  technischen  Vor- 
bedingungen, nicht  aber  von  der  Quantität  des  Geldes  ab.  Der 
ganze  Mechanismus  von  Produktion,  Transport  und  Verkauf  ist 
Gegenstand  physischer  und  technischer  Leistungsfähigkeit,  die 
beide  von  der  Quantität  des  Geldes  nicht  abhängig  sind')."  So 
gelingt  es  Fisher,  die  Elemente  der  Verkehrsgleichung  als  ent- 
scheidend von  der  Geldmenge  bestimmt  hinzustellen,  und  er  kommt 
zu  dem  Schluß,  daß  das  Preisniveau  „unter  normalen  Verhält- 
nissen das  einzig  absolut  passive  Moment  in  der  Verkehrsgleichung" 
bildet-)  und  daß  also  die  alte,  viel  geschmähte  Quantitätstheorie 
auf  Wahrheit  beruhe.  „Sie  ist  wahr  in  dem  Sinne,  daß  eine  der 
normalen  Wirkungen  der  Quantitätstheorie  eine  genau  proportio- 
nale Erhöhung  des  allgemeinen  Preisniveaus  ist^).** 

Mit  Hilfe  sogenannter  „gewogener"  Indexziffern  und  an  Hand 
eines  reichlichen  statistischen  Materials  versucht  Fisher  einen 
empirischen  Beweis  für  die  Richtigkeit  seiner  Theorie  für  die 
Zeit  von  1896  bis  1909  zu  geben.  In  den  Ergebnissen  seiner 
Untersuchung  für  jene  Periode  glaubt  Fisher  eine  Bestätigung 
der  „Proportionalitätstheorie"  zu  erblicken*)''). 


1)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  127,  128. 

2)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  140. 

3)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  127,  128. 

4)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  160ff.,  besonders  S.  251  ft. 

5)  Der  Schweizer  Arzt  Dr.  Christen  (Die  absolute  Währung 
des  Geldes,  Bern  1915;  Die  Kaufkraft  des  Geldes  und  ihre  Bedeutung 
für  die  Volkswirtschaft,  München  1916;  Die  Quantitätstheorie  des 
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Auch  ein  neuerer  deutscher  Nationalökonom  hat  sich  zu  der 
„Quantitätstheorie"  in  ähnlicher  Form,  wie  sie  von  Fisher  ver- 
treten wird,  bekannt.  So  meint  Julius  Wolf^),  daß  eine  An- 
wendung des  Wertgesetzes  der  Ware  auf  das  Geld  unmöglich  sei. 
Der  Geldwert  ergebe  sich  nicht  aus  Grenzwert,  Produktionskosten, 
Kosten  des  Betriebsstillstandes  usw.    Er  werde  vielmehr  ent- 


Geldes, München  1916;  Währung,  Zins  und  Lohn,  Annalen  des 
Deutschen  Reiches,  1917;  Die  Durchführung  der  absoluten  Währung, 
Berlin,  Leipzig  1918)  vertritt  ebenfalls  jene  rein  mechanische  Form 
der  Quantitätstheorie,  welche  er  eine  „exakt  bereinigte"  Quantitäts- 
theorie nennt.  Nach  ihm  ist  der  Durchschnittspreis  sämtlicher  Waren 
des  Marktes  proportional  dem  Produkte  aus  dem  Kredit  und  der  im 
Lande  vorhandenen  Geldmenge,  dividiert  durch  die  auf  dem  Markte 
vorhandene  Warenmenge  oder  wie  Fisher:  Warendurchschnittspreis 
=  Geldmenge  X  Umlaufsgeschwindigkeit  dividiert  durch  Warenmenge. 

P  =  C  •  K_-  G.    (P  =  Preisniveau,  K  =  Kredit,  G  =  Geldmenge, 
M  =  Warenmenge,  c  =  Konstante^ 

Christen  sieht  in  der  Papiergeldwirtschaft  während  des  Weltkrieges 
einen  Beweis  für  die  Richtigkeit  seiner  „exakt  bereinigten"  Quantitäts- 
theorie. Bei  Kriegsbeginn  1914  wäre  ein  Schwinden  des  Kredits  (K)  ' 
zu  beobachten  gewesen,  bei  zunächst  gleichbleibender  Menge  des 
Geldes  (G).  Es  hätte  demnach  ein  gewaltiger  Preissturz  einsetzen 
müssen,  welchen  die  deutsche  Reichsbank  jedoch  durch  Massen- 
ausgabe von  Papiergeld  (P)  verhindert  hätte.  In  der  Folgezeit  habe 
sich  die  Panik  vermindert,  der  Kredit  sei  höher  gestiegen  und  habe 
seine  Aufwärtsbewegung  beibehalten.  Seit  Kriegsbeginn  habe  aber 
die,  Produktion  nachgelassen,  die  Einfuhr  gestockt  und  die  vor- 
handene Warenmenge  sich  vermindert,  während  die  Reichsbank  immer 
mehr  Papiergeld  ausgegeben  habe.  Bei  Abnahme  von  M  und  gleich- 
zeitiger Zunahme  von  K  und  G  hätten  alle  drei  Faktoren  im  Sinne 
einer  Vergrößerung  des  Durchschnittspreises  P  wirken  müssen. 
Christen  kommt  zu  dem  Schlüsse,  daß  die  Reichsbank  unter  scharfer 
Kontrolle  der  Größe  P  ihre  Notenausgabe  so  hätte  regulieren  können, 
daß  sie  jede  Zunahme  der  Größe  K/M  durch  eine  Verminderung  der 
Größe  G  kompensierte,  d.  h.  durch  Einziehung  von  Noten  genau 
auf  konstanter  Höhe  hätte  halten  können.  Zwar  wäre  das  Aus- 
schreiben von  Steuern  notwendig  geworden,  die  heutige  Teuerung 
hätte  sich  jedoch  vermeiden  lassen. 

1)  Wolf,  Julius,   Nationalökonomie   als   exakte  Wissenschaft, 
Leipzig  1908,  S.  91f. 
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scheidend  durch  das  Verhältnis  der  Geld-  zur  Warenmenge  beein- 
flußt.   Wolf  definiert  deshalb  den  Geldwert  als  „einfach  die 
Gesamtheit  der  Waren,  die  das  Geld  umsetzt,  geteilt  durch  die 
Durchschnittszahl  der  Umsätze,  die  das  Geld  vollzieht".  Die 
anderen    gewöhnlich    angeführten  Geldwertbestimmungsgründe 
treffen  nach  Wolf  nicht  das  Wesentliche.    Wolf  will  die  Quanti- 
tätstheorie jedoch  nur  unter  gewissen  Kautelen  als  richtig  aner- 
kennen, da  ihrer  strengen  Anwendbarkeit  unter  anderem:  „1.  Die  * 
Verwendung  des  Geldes  für  andere  Funktionen  als  die  der  Um-  j 
Satzvermittlung,   2..  die   Unberechenbarkeit  der  Zirkulationsge-  : 
schwindigkeit  von  Geld  und  Geldsurrogaten,  vor  allem  aber  3.  die  ' 
auf  Seiten  der  Ware,  abgesehen  von  der  Geldmenge,  den  Preis 
bestimmende  Momente"  entgegenständen. 

Es  erübrigt  sich  eigentlich,  auf  jene  mechanische  Form  der  j  O 
Quantitätstheorie,  wie  sie  von  Fisher  und  anderen  vertreten  wird,  ] 
näher  einzugehen.  Sie  ist  heute  allgemein  abgelehnt.  Den 
heftigsten  Widerspruch  hat  sie  natürlich  bei  den  Vertretern  der 
Anweisungstheorie  hervorgerufen,  aber  auch  von  der  Mehrzahl 
der  Anhänger  der  „Warentheorie"  des  Geldes  ist  sie  verworfen 
worden^).  Die  Bestimmungsgründe  des  Geldwertes  sind  viel  zu 
-kompliziert,  als  daß  sie  durch  eine  solche  mechanische  Theorie 
erklärt  werden  könnten.  Der  Hauptfehler  der  Proportionalitäts- 
theorie in  jener  Form  liegt  unseres  Erachtens  in  der  Ausschaltung 
der  Wertlehre  bei  der  Betrachtung  des  quantitativ-dynamischen 
Geldproblems.  Er  besteht  darin,  daß  jene  Theorie  den  wertenden 

1)  Zur  Kritik  der  Fisherschen  Quantitätstheorie  vergl.  die  Be- 
sprechungen von  Eggenschwyler,  W.,  Die  Kaufkraft  des  Geldes.  Ein 
Versuch  mit  unzulänglichen  Mitteln,  Archiv  für  Sozialwissenschaft  und 
Sozialpolitik,  36.  Bd.,  1913,  a.a.O.  S.  213ff.,  548ff.;  ferner  Furlan, 
Eine  neue  Begründung  der  Quantitätstheorie,  Jahrbuch  für  National- 
ökonomie und  Statistik,  3.  F.,  44.  Bd.,  1912,  a.  a.  O.  S.  91;  sowie  die 
Kritiken  von  Liefmann,  R.,  in  „Geld  und  Gold",  a.  a.  O.  S.  51;  Die 
Geldvermehrung  usw.,  a.  a.  O.  S.  15;  Grundsätze  usw.,  2.  Bd.,  S.  351; 
Oppenheimer,  Fr.,  Weltwirtschaftliches  Archiv,  10.  Bd.,  a.  a.  O.  S.244; 
Altmann,  S.  P.,  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik,  3.  F., 
57.  Bd.,  1919,  a.  a.  O.  S.  467 ff.;  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  157 ff.;  Herzfelder, 
a.  a.  O.  S.  115ff. 
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Menschen  bei  ihren  Berechnungen  völlig  vernachlässigt.  Seine 
'  Wertschätzungen  für  Geld  und  Ware  bestimmen  doch  letzten 
Endes  den  Geldwert.  Stellt  man  bei  der  Untersuchung  des 
objektiven  Kaufwertes  des  Geldes  einfach  mechanisch  Geldmengen 
und  Warenmengen  gegenüber,  so  muß  man,  mag  man  hierbei  die 
Proportionalitätstheorie  auch  durch  Berücksichtigung  der  Umlaufs- 
geschwindigkeit des  Geldes  und  der  Depositen  „verfeinern",  zu 
dem  Ergebnis  eines  proportioneilen  Zusammenhanges  zwischen 
Geldvermehrung  und  Geldwert  gelangen.  Dieser  rein  mechanischen 
Auffassung  jenes  Versuches  der  Lösung  des  Geldwertproblems 
gegenüber,  wie  sie  in  der  Theorie  Fishers  zutage  tritt,  sind  wir 
der  Überzeugung,  daß  nur  dann  eine  befriedigende  Antwort  auf 
jene  Fragen  gegeben  werden  kann,  wenn  man,  auch  bei  der  Er- 
klärung des  Geldwertes,  seinen  Ausgangspunkt  vom  Individuum 
nimmt.  Es  ist  auch  hier  notwendig,  von  den  Wertschätzungen 
der  einzelnen  Individuen  auszugehen,  man  muß  prüfen,  „wie  die 
Geldvermehrung  oder  Verminderung  auf  die  Wertskalen  der  Indi- 
viduen einwirkt,  denn  von  hier  aus  allein  vollziehen  sich  die  Ver- 
änderungen in  den  Austauschverhältnissen  der  Güter"  Fisher 
'  schenkt  diesem  Punkte  so  gut  wie  gar  keine  Beachtung.  Er 
erwähnt  ihn  ganz  flüchtig  bei  der  Aufzählung  der  Umstände, 
die  bei  dem  Konsumenten  eine  Beeinflussung  des  Handels- 
volumens bewirken,  nämlich  „die  Ausdehnung  und  Verschieden- 
heit der  wechselnden  Bedürfnisse".  Sie  sind  allerdings  auch  für 
ihn  „die  Grundtriebkräfte  ökonomischer  Tätigkeit,  welche  letzten 
Endes  die  volkswirtschaftliche  Welt  in  Gang  halten"-).  Fisher 
mißt  überhaupt  jenen  indirekten  Einflüssen  eine  viel  zu  geringe 
Bedeutung  bei.  Bei  ihm  stehen  nicht  die  Wertschätzungen  der 
Individuen,  sondern  die  groben  Mengenverhältnisse  des  Geldes 
^^und  der  Waren  in  dem  Mittelpunkte  seiner  Theorie.  Dieses  Fehlen 
leiner  jeglichen  Begründung  seiner  Geldwertlehre  durch  eine  Wert- 
/theorie,  das  Nichtzurückgehen  auf  die  Bestimmungsgründe  auf 
^  die  subjektiven  Wertschätzungen  der  Individuen,  muß  zu  falschen 
*  Schlußfolgerungen  führen.  So  meint  Fisher^),  um  eines  der 
Beispiele,  mit  welchen  er  die  Richtigkeit  seiner  Theorie  zu 

1)  v.  Mises,  a.a.O.  S.  154  ff. 

2)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  62. 

3)  Fisher,  a.  a.  O.  S.  120ff. 
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beweisen  sucht,  anzuführen,  daß,  wenn  in  einem  Lande  die  Re- 
gierung jedermann  zu  jedem  Dollar,  den  er  besitze,  einen  zweiten 
hinzuschenke,  auch  eine  Verdoppelung  des  Preisniveaus  eintreten 
müsse.  Daß  dies  aber  keineswegs  der  Fall  sein  wird,  ist,  wenn 
man  auf  die  subjektiven  Schätzungen  der  Individuen  zurückgeht, 
ohne  weiteres  ersichtlich.  Die  einzelnen  Individuen  werden  je 
nach  Einkommen,  Vermögensbesitz  und  Bedürfnissen  das  Geld 
trotz  der  Verdoppelung  der  Geldmenge  verschieden  einschätzen 
und  auch  beim  Kauf  keineswegs  ein  der  Vermehrung  entsprechendes 
Verhalten  ausüben.  Die  Wertschätzung  der  Geldeinheit  sinkt  in- 
folge der  durch  die  Geldvermehrung  bewirkten  Einkommens-  und 
Vermögenssteigerung.  Die  zur  Verfügung  stehenden  vergrößerten 
Geldmengen  werden  aber  keineswegs  ebenso  hoch  von  den 
Individuen  eingeschätzt,  wie  die  früher  in  ihrem  Besitz  befindliche 
geringeren  Geldbeträge.  Um  wieviel  die  einzelnen  Individuen  die 
Geldeinheit  geringer  einschätzen  werden,  ist  aber  nach  den  ver- 
schiedenen individuellen  Umständen  völlig  verschieden.  Keines- 
wegs werden  zwei  in  der  gleichen  Vermögenslage  befindliche 
Subjekte  in  der  Wertung  des  Geldes  übereinstimmen,  eine  Ver- 
doppelung ihres  Einkommens  und  Vermögens  wird  keineswegs 
eine  proportionelle  Veränderung  ihrer  Wertschätzungen  für  die 
Geldeinheit  bewirken i).  In  jenem  Beispiel  wird  der  Mangel  jeder 
tieferen  Einsicht  in  den  komplizierten  Zusammenhang  des  Wirt- 
schaftsprozesses deutlich  erkennbar,  welcher  den  Vertretern  dieser 
Art  der  Proportionalitätstheorie  desbalb  nur  allzu  mechanisch 
erscheinen  muß-).   Fisher  begeht  aber,  ganz  abgesehen  von  jenen 

1)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  154f. 

2)  Nur  der  Mangel  einer  jeglichen  tieferen  Begründung  seiner 
Theorie  m'acht  die  utopische  Behauptung  Christens  erklärlich,  daß 
durch  eine  Einziehung  von  Banknoten  die  Geldentwertung  während 
des  Krieges  hätte  rückgängig  gemacht  werden  können,  daß  eine  Be- 
stimmung des  Geldwertes  durch  Regulierung  der  Geldmenge  möglich 
sei  und  daß  das  Preisniveau  sogar  auf  genau  konstanter  Höhe  hätte 
gehalten  werden  können!  Ähnliche  Ansichten  treten  auch  in  den 
Währungsreformvorschlägen  der  modernen  Geldreformer  zutage, 
„Die  absolute  Währung  des  Geldes"  von  Christen,  vergl.  seine  „Denk- 
schrift zu  Händen  ^es  eidgenössischen  Finanzdepartements",  Bern 
1915  und  andere  Schriften  des  gleichen  Verfassers,  ist  auf  der 
mechanischen  Regulierung  des  Geldwertes  durch  eine  Einziehung 

Döring.  9 
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Grundfehlern  der  Proportionalitätstheorie,  bei  der  Aufstellung  der 
„Verkehrsgleichung"  einen  weiteren  großen  Fehler.  Er  betrachtet 
beim  Kauf  die  ausgetauschten  Güter  ohne  weiteres  als  gleich- 
wertig mit  dem  dafür  ausgetauschten  Gelde.  So  hat  für  Fisher 
z.  B.  das  für  Zucker  bezahlte  Geld  denselben  Wert  wie  der  gekaufte 
Zucker  usw.  Demgemäß  sieht  Fisher  in  der  Gesamtsumme  aller 
Austäusche  eines  Jahres  den  Gesamtgeldbetrag  als  gleichwertig 
mit  dem  Gesamtwerte  der  gekauften  Güter  an  und  gelangt  aus 
di  eser  Schlußfolgerung  zur  Aufsfellung  seiner  „Verkehrsgleichung", 
in  der  Geld-  und  Gütermenge  gleich  gesetzt  werden^).  Hier 
begeht  Fisher  den  Fehler  der  Annahme  eines  „Äquivalenztausches", 
in  Wirklichkeit  sind  Geld  und  ausgetauschtes  Gut  für  das  tauschende 
Individuum  jedoch  keineswegs  gleichwertig.  Ihr  Wert  ist  viel- 
mehr verschieden;  nur  wenn  eine  Höherschätzung  des  einen  Ob- 
jektes stattfindet,  kann  ein  Austausch  zustande  kommen.  Die 
beiden  Seiten  der  Fisherschen  Verkehrsgleichung  sind  also  keines- 
wegs gleichwertig,  es  ist,  wie  Liefmann^)  mit  Recht  betont, 
höchstens  die  Gesamtgütermenge  multipliziert  mit  ihren  Preisen 
pro  Einheit  gleich  der  Summe  aller  Preise.  An  die  Stelle  der 
Gesamtpreissumme  setzt  jedoch  Fisher  fälschlich  Geldmenge  mal 
Umlaufsgeschwindigkeit.  Auf  die  Fehler  der  Fisherschen  Pro- 
portionalitätstheorie haben  seine  Kritiker  mit  Recht  hingewiesen. 
Es  sind  dies  vor  allen  Dingen  das  „Paradoxon  des  Handels- 
volumens" s),  bei  welchem  Fisher  besonders  die  Umlaufs- 
geschwindigkeit der  Güter  unbeachtet  läßt,  ferner  überhaupt  die 
falsche  Anwendung  der  Formel  der  Statik  auf  den  Bewegungs- 
prozeß*). Auch  bei  Zugrundelegung  eines  mittleren  Jahresdurch- 
schnitts und  einer  mittleren  Umlaufsgeschwindigkeit  bleiben  die 


I  oder  Ausgabe  von  Banknoten  gegründet.  Auch  die  utopischen  Pläne 
!  einer  Regelung  des  Geldwertes  durch  das  sogenannte  „Freigeld",  wie 

es  Sylvio  Gesell  und  Polenske,  vergl.  Literaturverzeichnis^  fordern, 
>  erklären  sich  aus  dem  Mangel  an  einer  jeden  tieferen  Einsicht  jener 
(Geldreformer  in  die  komplizierten  Zusammenhänge  der  Erscheinung 

des  Geldwertes  und  des  Wirtschaftslebens  überhaupt 

1)  Fisher,  a.  a.  O  S.  14ff. 

2)  Liefmann,  Geld  und  Gold,  a.  a.  O.  S.  55.  ^ 

3)  Eggensch  Wyler,  a.  a.  O.  S.  217  ff. 

4)  Altmann,  a.  a.  O.  S.  469. 


während  eines  Jahres  eintretenden  unaufhörlichen  Veränderungen 
der  Preise  und  Geldmengen  unberücksichtigt.  Eine  weitere 
Schwäche  der  Fisherschen  Theorie  besteht  ferner  darin,  daß  sie  ^ 
nur  die  Veränderungen  des  Geldwertes,  keineswegs  aber  seine  / 
Entstehung  zu  erklären  vermag.  Zweifellos  weisen  aber  auch  ' 
die  Ausführungen  Fishers  über  die  „indirekten"  Einflüsse  auf  den 
Geldwert  feine  und  beachtenswerte  Ausführungen  auf.  Trotzdem 
muß  man  zu  einer  völligen  Ablehnung  der  Proportionalitäts- 
theorie Fishers  gelangen,  welche  doch  schließlich  nur  mit  recht 
groben  Mitteln  den  Zusammenhang  zwischen  Geldmenge  und 
Geldwert  zu  erklären  versucht.  Mit  Altmann  i)  sind  wir  im  Hin- 
blick auf  den  Fisherschen  Versuch  der  Behandlung  des  quantitativ- 
dynamischen Geldproblems  der  Meinung,  daß  es  „fraglich  ist,  ob 
sich  der  gesamte  Komplex  der  Probleme  je  auf  eine  Formel 
werde  bringen  lassen".  Die  Geldwerttheorie  Fishers  mußte  aber 
unseres  Erachtens  vor  allem  versagen,  weil  sie  auf  eine  An- 
wendung der  Wertlehre  auf  das  Geld  verzichtete. 

Auch   der   schwedische  Nationalökonom   Gustav  Cassel 
gelangt  bei  der  Aufstellung  seiner  Geldwerttheorie  zu  einer  Pro- 
portionalitätstheorie, weil  er  seine  Geldlehre  nicht  auf  einer  Wert- 
lehre aufbaut.  Cassel  will  bekanntlich,  wie  schon  vor  ihm  Gottl-),  I 
die  Wertlehre  völlig  aus  der  Volkswirtschaftstheorie  eliminieren  ! 
und  die  theoretische  Nationalökonomie  direkt  auf  einer  Preis-  ' 
bildungslehre  aufbauen').    In  dem  Ausdruck  „Wert"  sieht  Cassel 
nur  einen  „sehr  unbestimmten  und  dehnbaren  Begriff*)",  er  hält 
eine  besondere  Wertiehre  für  die  ökonomische  Wissenschaft  für  : 
„zum  mindesten  vollständig  unnötig"^).    Cassel  begründet  seine  ' 
Ablehnung  der  Wertlehre  damit,  daß  jeder  Versuch  der  Begründung 
einer  Wertlehre  ohne  „einen  gemeinsamen  Nenner  für  die  Wert- 
urteile" auf  große  Schwierigkeit  stoßen  müsse.    „Sobald  wieder 
ein  solcher  gemeinsamer  Nenner  eingeführt  wird,  hat  man  im 

i;  Altmann,  a.  a.  O.  S.  470. 

2)  Gottl,  Fr.,   Der  Wertgedanke   ein    verhülltes  Dogma  der 
Nationalökonomie,  Jena  1897. 

8)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  VI,  40,  41ff. 

4)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  40. 

5)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  4L 
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f  wesentlichen  das  Geld  postuliert.  Die  Werte  werden  dann  durch 
;  die  Preise,  die  Wertschätzungen  durch  Schätzungen  in  Geld  ersetzt, 
!  und  man  hat  eine  Preislehre  statt  einer  Wertlehre.  Man  muß 
aus  dieser  Sachlage  die  Konsequenz  ziehen,  d.  h.  die  sogenannte 
Wertlehre  vollständig  aus  der  ökonomischen  Wissenschaft  aus- 
mustern. Die  theoretische  Darstellung  der  Tauschwirtschaft  muß 
von  Anfang  an  das  Geld  in  Betracht  ziehen  und  somit  im»  wesent- 
lichen eine  Lehre  der  Preisbildung  werden^)." 

Die  Geldwerttheorie  Cassels  geht,  wie  seine  Preisbildungs- 
;  lehre,  von  dem  „Prinzip  der  Knappheit"  aus,  welches  den  Mittel- 
!  punkt  seines  Werkes  bildet.  In  der  „abstrakten  Rechnungsskala" 
werden  nach  Cassel  die  Preise  gerechnet.  Diese  „Geldskala" 
fixiert  aber  nur  die  „relative"  Höhe  der  Geldpreise,  sie  ist  selbst 
wieder  eine  veränderliche  Größe.  Die  „absolute"  Höhe  der  Preise 
wird  erst  durch  die  Festlegung  einer  bestimmten  Geldeinheit  in 
der  Geldskala  bewirkt,  durch  eine  „Stabilisierung"  der  „abstrakten 
Rechnungsskala" '■^).  Eine  solche  „Stabilität"  kann  die  „abstrakte 
Rechnungsskala"  nur  dann  besitzen,  „wenn  für  die  in  dieser  Preis- 
skala geltenden  Zahlungsmittel  eine  bestimmte  „Knappheit"  be- 
steht"^). Der  Preisbildung  wäre  keine  Grenze  gesetzt  bei  dem 
Vorhandensein  eines  Zahlungsmittels  in  beliebiger  Menge,  Des- 
halb erscheint  Cassel,  „eine  gewisse  quantitative  Begrenzung  der 
Zahlungsmittelversorgung"  als  eine  „unerläßliche  Vorbedingung 
einer  steten  Preisbildung,  also  eines  bestimmten  Gleichgewichtes 
,  zwischen  Geld  und  Waren"*).  Den  Geldwert  als  den  reziproken 
I  Wert  des  allgemeinen  Preisniveaus  definierend,  erscheint  Cassel 
die  Knappheit  der  gesamten  Zahlungsmittelversorgung,  also  von 
Metallgeld,  Papiergeld  und  Bankzahlungsmitteln,  als  Vorbedingung 
zur  Aufrechterhaltung  eines  stabilen  Preisniveaus. 

Dieses  Problem  der  Stabilisierung  der  Preisskala  (des  Geld- 
wertes) wird  nach  Cassel  bei  der  reinen  Metallwährung  mit  freiem 
Prägerecht  durch  die  Fixierung  des  Preises  eines  Metalls  gelöst, 
indem  der  Preis  desselben  —  bei  der  reinen  Goldwährung  etwa 
der  Preis  eines  Kilogramm  Goldes,  wie  in  Deutschland  in  der 

1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  41  f. 

2)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  VI,  42. 

3)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  382. 

4)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  382. 
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Markskala  auf  2790. —  Mk.  pro  Kilogramm,  —  festgesetzt  und 
diesem  Gelde  in  der  Rechnungsskala  unbeschränkte  Zahlkraft 
verliehen  wird.  Die  Knappheit  der  Scheidemünzen  wird  durch 
ihre  Beschränkung  auf  einen  bestimmten  Höchstbetrag  und  durch 
die  Einlösungspflicht  seitens  bestimmter  Kassen  gewährleistet. 
Bei  freiem  Prägerecht  wird  also  die  Knappheit  des  Zahlungsmittels 
durch  die  Knappheit  des  Münzmetalls  verbürgt^).  Der  Staat  kann 
bei  „freier  Währung",  als  welche  Cassel  diejenige  Währung  be- 
zeichnet, deren  Geldmenge  nicht  an  ein  Metall  gebunden  ist, 
z.  B.  Silberwährung  mit  gesperrter  Prägung,  reine  Papierwährung, 
sondern  ein  Ausgabemonopol  des  Staates  bildet,  die  Knappheit 
der  Zahlungsmittel  bestimmen  und  damit  die  Preisbildung,  den  j 
Geldwert  entscheidend  beeinflussen  Bei  reiner  Papierwährung,  i 
z.  B.  einer  solchen,  bei  welcher  Banknoten  mit  Zwangskurs  im 
Umlauf  sind,  wird  der  Wert  der  Rechnungseinheit  ausschließlich 
von  der  Knappheit  dieser  papiernen  Zahlungsmittel  bestimmt. 
Eine  unbeschränkte  Papiergeldausgabe  muß  demnach  eine  un- 
begrenzte Entwertung  der  Rechnungsskala,  eine  unbeschränkte  : 
Preissteigerung  zur  Folge  haben 

Da  für  das  moderne  Geldwesen  neben  dem  Metallgeld  und 
Staatspapiergeld,  vor  allem  aber  Bankzahlungsmittel,  einlösbare 
Banknoten  und  Depositen,  Scheckguthaben,   als  Zahlungsmittel 
fungieren,  so  muß  nach  Cassel  auch  die  Knappheit  letzterer  ver- 
bürgt sein,  um  die  Stabilität  der  „abstrakten  Rechnungsskala" 
aufrecht  zu  erhalten.  ~-  Und  zwar  wird  nach  Cassel  die  Knappheit  j 
der  Bankdepositen  durch  die  Notwendigkeit  der  Bareinlösungs-  1 
pflicht  bewirkt.  Da  bei  reichlicher  Zahlungsmittelversorgung  auch  V 
der  Bedarf  des  Verkehrs  an  umlaufendem  baren  Gelde,  der  durch  j 
die  Kassen  der  Banken  befriedigt  werden  soll,  zu  steigen  pflegt 
und  Forderungen  nach  barem  Gelde  an  die  Banken  auftreten,  so  j 
kann  die  Bank  nur  bei  einer  Begrenzung  dieser  Forderungen  j 
ihren    Barvorrat,   schützen    und    gleichzeitig    dem    Zahlungs-  i 
mittelbedarf   genügen.     Dieser  Zweck   wird    durch    eine  Be- 
schränkung der  Vorschüsse,  durch  welche  neue  Bankdepositen 
geschaffen  werden,  durch  eine  Regelung  der  Vorschußbedingungen 

1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  334ff. 

2)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  347 ff. 

3)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  349. 
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der  Bank,  des  Bankdiskontsatzes,  erreicht  und  somit  die  „Knapp- 
heit" der  Bankdepösiten  gewährleistet^). 

Die  Knappheit  des  anderen  Bankzahlungsmittels,  der  Bank- 
noten, wird  ebenfalls  durch  eine  Begrenzung  ihrer  Menge  bewirkt. 
Dieser  Aufgabe  dienen  nach  Cassel  mittelbar  die  Systeme  der 
Kontingentierung  des  Notenumlaufs  (England)  oder  der  Quoten- 
deckung, der  Bestimmung  einer  bestimmten  Deckung  durch  den 
Barvorrat  (Dritteldeckung  in  Deutschland  vor  dem  Kriege).  Eine 
praktische  Bedeutung  für  die  Begrenzung  der  Zahlungsmittel- 
versorgung fehle  aber  allen  jenen  Systemen,  da  in  Zeiten  der  Not 
doch  stets  eine  Überschreitung  dieser  Vorschriften  eintrete  und 
in  guten  Zeiten  die  Bank  in  der  Regel  einem  besseren  Deckungs- 
verhältnis nachstrebe^).  Nicht  die  gesetzlichen  Bestimmungen 
über  die  Banknotenausgabe,  sondern  letzten  Endes  die  Vorschuß- 
bedingungen der  Bank,  die  Höhe  des  Bankdiskontsatzes,  bewirken 
nach  Cassel  auch  die  Knappheit  der  Banknoten.  Ferner  gewährt 
die  als  Sicherheit  dienende  „Deckung"  der  Bankzahlungsmittel 
eine  gewisse  allgemeine  natürliche  Begrenzung  derselben.  Diese 
Knappheit  verbürgt  nach  der  Auffassung  Cassels  wohl  die  Pro- 
duktion, also  eine  Deckung  durch  Warenwechsel  (das  klassische 
Geld  Bendixens),  nicht  jedoch  das  Vermögen  der  Volkswirtschaft, 
also  eine  Deckung  durch  Wertpapiere,  die  festes  Kapital  darstellen 
oder  als  ungedeckte  Schuldverschreibungen  auftreten^). 

Der  Auffassung,  daß  es  überhaupt  unmöglich  sei,  daß  von 
den  Banken  zu  viel  Bankzahlungsmittel  ausgegeben  werden  könnten, 
widerspricht  Cassel*).  Die  Nachfrage  des  Verkehrs  nach  den 
Vorschüssen  der  Banken  ist  eben  vom  Zinsfuß  abhängig,  der  für 
diese  Vorschüsse  gefordert  wird.  Eine  künstliche  Herabsetzung 
des  Bankzinssatzes  unter  den  natürlichen  Zinssatz  muß  das  Gleich- 
gewicht zwischen  Kapitalangebot  und  Kapitalnachfrage  auf  dem 
Kapitalmarkt  stören,  indem  durch  den  niedrigen  Zinssatz  eine 
vergrößerte  Nachfrage  nach  Bankzahlungsmitteln,  also  nach  Real- 
kapital eintritt.  Denn  die  Bankzahlungsmittel  stellen,  ebenso 
wie  das  bare  Geld,  ein  Formalkapital  dar,  das  dem  Inhaber  den 

1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  358 ff. 

2)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  63  ff. 

3)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  377. 

4)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  379 ff. 
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jederzeitigen  Besitz  von  Realkapital  in  den  verschiedensten  Formen 
ermöglicht.  Das  Eingreifen  der  Banken  auf  dem  Kapitalmarkt 
beschränkt  sich  aber  unmittelbar  nur  auf  den  Markt  für  kurz- 
fristige Darlehen,  wenn  sie  die  Bankrate  erniedrigen.  Mittelbar 
bewirkt  aber  die  reichlichere  Deckung  des  Bedarfs  an  kurz- 
fristigen Vorschüssen  eine  verstärkte  Zuwendung  des  Kapital- 
angebotes auf  dem  Markt  für  langfristige  oder  ständige  Kapital- 
dispositionen, wodurch  auch'  hier  der  Zinsfuß  für  die  Verfügung 
über  das  betreffende  Kapital  heruntergedrückt  wird.  Die  Gegen- 
wirkung gegen  den  zu  niedrigen  Zinsfuß  tritt  nun  in  einer 
Steigerung  der  Produktion  ein,  die  mehr  festes  Kapital  in  An- 
spruch nimmt,  in  einer  relativ  gesteigerten  Kapitalproduktion,  die 
nach  Cassel  mit  einer  erzwungenen  Erhöhung  der  volkswirtschaft- 
lichen Sparsamkeit  gleichbedeutend  ist.  Das  Gleichgewicht 
zwischen  Kapitalangebot  und  Kapitalnachfrage  ist  durch  jene 
künstlich  vermehrte  Kapitalproduktion  wiederhergestellt. 

So  erscheint  Cassel  die  Zahlungsmittelversorgung  völlig  in 
die  Gewalt  der  Banken  gelegt,  welche  durch  ihre  Zinspolitik 
letzten  Endes  den  Geldwert  bestimmen  können^).  Zwar  ist  die 
Menge  der  Bankzahlungsmittel  bei  einer  Goldwährung  durch  die 
Einlösungspficht  der  Banken  nach  oben  begrenzt,  sie  bildet  jedoch 
nach  Cassel  nur  ein  letztes  Mittel  gegen  eine  übermäßige  Aus- 
gabe von  Bankzahlungsmitteln.  Die  Höhe  des  Bankdiskontsatzes 
ist  auch  hier  in  normalen  Fällen  bestimmend  für  die  Größe  der 
umlaufenden  Geldmenge.  Bei  einer  reinen  Papierwährung,  in  der 
Banknoten  mit  Zwangskurs  ausgegeben  werden,  ist  also  die 
Zentralnotenbank  durch  ihre  Zinspolitik  in  der  Lage,  die  Zahlungs- 
mittelversorgung nach  Belieben  zu  regulieren 2). 

1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  381,  382. 

2)  Cassel  vertritt  hier  die  quantitätstheoretischen  Anschauungen 
Knut  Wicksells,  welcher  zuerst  auf  die  Abhängigkeit  der  Geld- 
menge in  der  modernen  Kreditwirtschaic  von  der  Höhe  des  Bank- 
satzes hingewiesen  hat.  (Wicksell,  Der  Bankzins  als  Regulator  der 
Warenpreise,  Conrads  Jahrbücher,  3.  Folge,  Bd.  13,  1897 ;  Geldzins 
und  Güterpreise,  Jena  1898;  vergl.  ferner  Hoffmann,  Kritische  Dogmen- 
geschichte usw.,  S.  267  ff. j  Nach  ihm  ist  der  Geldwert  bestimmt  durch 
das  Verhältnis  des  Bankzinssatzes  zum  natürlichen,  realen  Zins.  In 
den  Ereignissen  des  Weltkrieges  hat  auch  Wickseil  einen  Beweis  für 
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Von  der  Feststellung  ausgehend,  daß  ein  bestimmter  Geld- 
wert eine  gewisse  Begrenzung  der  gesamten  Zahlungsmittel- 
versorgung voraussetze,  daß  also  jede  nicht  unter  entsprechender 
Verdrängung  eines  anderen  Zahlungsmittels  stattfindende  Geld- 
vermehrung den  Geldwert  beeinflussen  müsse,  versucht  Cassel 
diesen  Zusammenhang  auch  ziffermäßig  auszudrücken,  „den  Geld- 
wert als  eine  Funktion  der  Geldmenge  arithmetisch  darzustellen", 

die  Richtigkeit  seiner  Theorie  erblickt.  (  Vergl.  Wickseil,  Hinauf  mit 
den  Bankraten,  Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik,  41.  Bd., 
1916,  S.  776ff.,  vergl.  dazu  die  Entgegnungen  von  Walter  Federn: 
Hinauf  mit  den  Bankraten.  Eine  Entgegnung,  Archiv  für  Sozial- 
wissenschaft und  Sozialpolitik,  42.  Bd.,  1916/17,  S.  202 ff.  Ferner 
Budge,  Zur  Frage  der  Bankrate  und  des  Geldwertes,  Archiv  für 
Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik,  44.  Bd.,  1917,  S.  214  ff.)  Die 
Ursache  der  Geldentwertung,  sowie  der  Vermehrung  der  Geldmenge 

0  ist  nach  Wickseil  eine  Folge  des  zu  billigen  Kredits  (S.  751).  Während 

1  der  natürliche  Kapitalzins  infolge  der  unerhörten  Konsumtion  von 
1  beweglichem  freien  Realkapital  durch  den  Krieg  riesig  gestiegen  sei, 
}  hätten  die  Banken  im  Gegenteil  die  Bankrate  ermäßigt,  anstatt  sie 

dem  natürlichen  Zinssatze  anzupassen.  Das  Mißverhältnis  zwischen 
Realzins  und  Bankrate  ist  nach  ihm  die  entscheidende  Ursache  der 
.Geldentwertung.  Er  forderte  eine  energische  Erhöhung  des  Bank- 
■diskontsatzes.  In  seiner  Erwiderung  auf  die  Ausführungen  Wickseils 
sieht  Walter  Federn,  Nominalist,  die  Ursachen  der  Geldentwertung 
nur- auf  der  Warenseite.  Produktion  und  Zufuhr  sind  ihm  hinter 
dem  Bedarf  zurückgeblieben.  Mit  dem  Zinsfuß  habe  das  Preisniveau 
im  Kriege  nur  insoweit  zu  tun,  als,  hohe  Zinsen  die  Produktions- 
kosten und  daher  die  Forderungen  der  Warenerzeuger  und  Besitzer 
steigern  würde  (210).  Federn  erblickt  die  Ursache  der  Preissteigerung 
während  des  Krieges  darin,  daß  überhaupt  Kredit  zu  Konsumzwecken 
gewährt  wurde.  Man  wird  mit  Budge,  a.  a.  O.  S.  216 ff.,  v.  Mises, 
a.  a.  O.  S.  428 ff.,  Schumpeter,  Das  Sozialprodukt  usw.,  a.  a.  O.  S.  707 ff., 
dahin  übereinstimmen  können,  daß  der  von  Wicksell  hervorgehobene 
Zusammenhang  zwischen  Bankrate  und  natürlichem  Zinsfuß  besteht 
und  daß  zweifellos  die  Bankrate  von  Bedeutung  für  die  Größe  der 
Kreditansprüche,  damit  auch  für  die  umlaufende  Geldmenge  und  den 
Geldwert  ist.  Durch  den  Krieg  ist  aber,  wie  Budge,  a.  a.  O.  S.  220ff., 
mit  Recht  betont,  dieser  im  Frieden  bestehende  Zusammenhang  zer- 
rissen worden,  weil  an  Stelle  des  Produktiv-Kredites  der  Konsumtiv- 
Kredit  in  der  Hauptsache  getreten  ist.  Die  von  Wickseil  geforderte 
Erhöhung  der  Bankrate  zu  Beginn  des  Krieges  hätte  praktisch,  wie 
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und  bedient  sich  zu  diesem  Zwecke  der  Formeln  der  Quantitäts- 
theorie. 

Cassel  nimmt  seinen  Ausgangspunkt  von  der  alten  Humeschen 
Quantitätstheorie,  nach  welcher  das  allgemeine  Preisniveau  durch 
das  Verhältnis  des  zirkulierenden  Geldes  zu  den  auf  dem  Markt 
kommenden  Waren  bestimmt  wird,  und  welches  die  Formel 
TP  =  M  zum  Ausdruck  bringt.  (T  =  Gesamtmenge  der  Waren, 
P  =  allgemeines  Preisniveau,  M  =  zirkulierende  Geldmenge.)  Auch 
Cassel  berücksichtigt  wie  Fisher,  um  die  Anwendung  der  Quan- 
titätstheorie, welche  sich  in  jener  Form  nur  auf  einen  bestimmten 
Zeitpunkt  bezieht,  auch  auf  eine  bestimmte  Zeitperiode  zu  er- 
möglichen, auch  die  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes  als  der 
Anzahl  der  Zahlungen,  die  mit  jedem  Geldstück  innerhalb  der 
Zeitperiode  geleistet  werden  können.  Unter  weiterer  Berücksichtigung 
der  Banknoten  und  Bankdepositen  neben  dem  Bargelde  als 
Zahlungsmittel  gelangt  Cassel  ebenfalls  zu  einer  Erweiterung  der 
Quantitätstheorie  in  der  Form: 

TP  =  Ml  Vi  +  M,  Vo  +  M3  V3. 
In  dieser  Formel,  welche,  v;ie  Cassel  ausdrücklich  hervorhebt, 
jedoch  nur  einen  feststehenden,  statischen  Zustand  zum  Ausdruck 
bringen  soll,  bedeuten  T  das  Maß  des  Realumsatzes,  P  das 
Preisniveau  der  Periode,  Mi  M2  M3  das  zirkulierende  Bargeld, 
die  Banknoten  und  die  ausgegebene  Depositenmenge,  Vi  V2  die 
Umlaufsgeschwindigkeit  des  Bargelds  und  der  Banknoten,  V3 
die  Zahlungsleistung  der  Depositen  in  der  Periode  pro  Einheit  der 
Depositen.  Unter  der  Voraussetzung  eines  unveränderten  Bedarfs 
an  Zahlungsmitteln  und  unveränderter  Ausnutzung  derselben  erscheint 
Cassel  aus  dieser  Gleichung  heraus  die  Höhe  des  allgemeinen 
Preisniveaus  von  nur  drei  veränderlichen  Größen,  der  Geldmenge, 
der  Notenzirkulation  und  von  der  Menge  der  Depositen  abhängig. 
Da  aber  Banknoten  und  Depositen  ihrerseits  wieder  von  den 
Vorschußbedingungen  der  Banken  bestimmt  werden,  bei  Gold- 
währung die  Geldmenge  ihrerseits  von  der  gesamten  Goldmenge 
abhängig  ist,  so  kommt  Cassel  zu  dem  Ergebnis,   „daß  die 


Federn  und  Budge  mit  Recht  betonen,  nur  geringe  Wirkung  gehabt, 
weil  der  Staat  auch  bei  hohen  Diskontsätzen  den  Kredit  der  Zentral- 
notenbank in  gleicher  Stärke  in  Anspruch  genommen  hätte. 
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Schwankungen  des  allgemeinen  Preisniveaus  bei  unverändertem 
Realumsatz  durch  die  gesamte  Goldmenge  und  die  Vorschuß- 
bedingungen der  Banken,  sowie  auch  durch  die  Ausnutzung  der 
Zahlungsmittel  bestimmt  wird"^).  Zu  demselben  Ergebnis  gelangt 
Cassel  unter  Anwendung  der  Quantitätstheorie  für  einen  bestimmten 
Zeitpunkt,  indem-  er  den  Geldwert  hierfür  in  Verbindung  mit  dem 
Geldbedarf  untersucht^).  Der  absolute  Geldbedarf  zu  einem 
gegebenen  Zeitpuakt  ist  seinerseits  abhängig  vom  allgemeinen 
Preisniveau  (P)  und  dem  Geldbedarf  bei  einem  als  Einheit  ge- 
wählten Preisniveau  (R),  dem  „relativem  Geldbedarf".  Letzterer 
ist  seinerseits  wieder  durch  den  Umfang  des  Realumsatzes  (T) 
bedingt  und  diesem  proportional.  Die  Formel  RTP  bringt  also 
den  absoluten  Geldbedarf  zur  Darstellung.  Dem  absoluten  Geld- 
bedarf entspricht  die  gesamte  Geldmenge  (M).  So  gelangt  Cassel 
zur  Aufstellung  der  Gleichung  RTP  =  M.  Bei  der  Vergleichung 
zweier  selbständiger  Fälle,  in  denen  R  und  T  unveränderlich  sind, 
kommt  Cassel  auch  hier  zu  dem  Schluß,  daß  das  allgemeine 
Preisniveau  der  Geldmenge  direkt  proportional  ist^). 

Indem  Cassel  von  der  statischen  zur  dynamischen  Behandlung 
der  Beziehungen  zwischen  Geldmenge  und  Geldwert  übergeht, 
gelangt  er  im  Gegensatz  zu  Fisher  mit  Recht  zu  der  Erkenntnis, 
daß  eine  rein  theoretische  Behandlung  der  Wirkungen  einer  Ver- 
mehrung der  Geldmenge  auf  die  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes, 
die  Ausdehnung  des  Gebrauchs  von  Bankzahlungsmitteln  oder  auf 
den  Umfang  des  Realumsatzes,  sowie  ihre  endgültige  Wirkung 
auf  das  allgemeine  Preisniveau  sich  nicht  zahlenmäßig  darstellen 
lasse.  Es  sei  unmöglich,  die  Wirkungen  einer  Geldvermehrung 
quantitativ  festzulegen  und  für  die  Zukunft  vorauszusagen^). 

In  dieser  Erkenntnis,  daß  sich  die  Richtigkeit  der  Quantitäfs-  \ 
theorie  für  eine  Zeitperiode  im  Zustande  der  Dynamik  rein 
theoretisch  nicht  werde  nachweisen  lassen,  versucht  Cassel  einen 
empirischen  Beweis,"*)  für  die  Richtigkeit  der  Quantitätstheorie  zu 
i   liefern.  Mit  Hilfe  der  Sauerbeckschen  und  Jevonsschen  Indexziffern 

1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  390.  2)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  391  ff. 

3)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  391f.  4)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  393ff. 

5)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  396 ff.;  vgl.  ferner  hierzu  die  Besprechung 
von  L.  Pohle,  Warenpreisstand  und  Goldvorräte  von  1850—1913, 
Bankarchiv,  18.  Jahrg.,  Nr.  15,  1919,  S.  149ff. 
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konstruiert  Cassel  ein  Diagramm,  welches  die  Schwankungen  des 
allgemeinen  Preisniveaus  vom  Jahre  1800 — 1910  darstellt.  Er 
berechnet  ferner  die  tatsächliche  Goldmenge  der  Welt,  sowie  die 
sogenannte  normale  Goldmenge,  welche  unter  der  Voraussetzung 
einer  normalen  Steigerung  der  Goldmenge  zu  jedem  beliebigen 
Zeitpunkt  jener  Periode  vorhanden  gewesen  wäre  und  keine 
Steigerung  des  Preisniveaus  zur  Folge  gehabt  haben  würde.  Als 
Quote  zwischen  „normaler"  und  „faktischer"  Goldmenge  sodann 
die  „relative"  Goldmenge,  welche  also  die  Abweichung  der  fak- 
tischen Goldmenge  von  der  normalen  darstellen  würde.  Diese 
„relative  Goldmenge"  würde  sodann  derjenige  Faktor  sein,  welcher 
das  allgemeine  Preisniveau  beeinflussen  würde.  Die  Änderungen 
der  relativen  Goldmenge  innerhalb  der  Periode  von  1800 — 1910 
stellt  Cassel  sodann  ebenfalls  graphisch  dar.  Aus  einem  Vergleich 
der  Kurven  für  den  Verlauf  des  allgemeinen  Preisniveaus  und  für 
die  relative  Goldmenge  gelangt  sodann  Cassel  zu  dem  Ergebnis,  daß 
„die  wesentliche  Ursache  der  sekulären  Variationen  des  allgemeinen 
Preisniveaus  in  den  Veränderungen  der  relativen  Goldmenge" 
gelegen  hätten,  sieht  also  die  Richtigkeit  der  Quantitätstheorie 
insofern  als  erwiesen  an,  als  das  allgemeine  Preisniveau,  obwohl 
es  außerdem  von  anderen  Faktoren  beeinflußt  werde,  direkt  pro- 
portional sei  der  relativen  Goldmenge^). 

Auch  Cassel  glaubt  in  den  Ereignissen  des  Weltkrieges  einen 
praktischen  Beweis  für  die  Richtigkeit  der  Quantitätstheorie  sehen 
zu  müssen-).  Ihm  scheint  die  mit  dem  Übergang  fast  aller  Länder 
der  Welt  zur  Papierwährung  erfolgte  riesige  Vermehrung  der 
Zahlungsmittel  und  die  damit  parallelgehende  Preissteigerung 
einen  Beleg  für  eine  direkte  Proportionalität  zwischen  Zahlungs- 
mittelvermehrung und  Preissteigerung  zu  bilden.  Die  Ursache  der 
Preissteigerung  sieht  Cassel  in  der  künstlichen  Neuschaffung  von 
Zahlungsmitteln,  in  der  Schaffung  künstlicher  Kaufkraft,  welche 
in  Konkurrenz  mit  der  schon  vorhandenen  Kaufkraft  die  Preise 
in  die  Höhe  getrieben  habe.  Bei  höheren  Preisen  sei  außerdem 
eine  entsrechend  größere  Menge  von  Zahlungsmitteln  zur  Be- 
wältigung des  Umsatzes  erforderlich,  und  es  bestehe  aus  diesem 


1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  410. 

2)  Cassel,  a.  a.-O:  S.  564f. 
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Grunde  auch  eine  Proportionalität  zwischen  Geldvermehrung  und 
Geldentwertung^).  Cassel  hat  außerdem  schon  früher  für  Deutsch- 
land^) einen  indirekten  Beweis  für  die  Proportionalität  zwischen 
Geldvermehrung  und  Preissteigerung  durch  einen  Vergleich  zwischen 
Preisniveau,  Wechselkursen  und  Geldvermehrung  zu  liefern  versucht, 
der  bei  der  Unzulänglichkeit  des  angeführten  statistischen  Materials 
jedoch  nicht  als  geglückt  angesehen  werden  kann^). 

Gegen  die  Geldwerttheorie  Cassels  ist  wie  bei  der  Fishers 
vor  allem  einzuwenden,  daß  auch  sie  nicht  von  den  subjektiven 
Wertschätzungen  der  Individuen  ausgeht  und  deshalb  auch  zu 
falschen  Resultaten  gelangen  muß.  Eine  Kritik*)  seiner  Pro- 
portionalitätstheorie muß  sich  vor  allen  Dingen  gegen  die 
wirtschaftstheoretische  Grundanschauung  Cassels  richten,  gegen 
die  Auffassung,  daß  sich  die  Theorie  der  Volkswirtschafts- 
lehre unter  Ausschaltung  der  Wertlehre  direkt  auf  einer 
elementaren  Preislehre  aufbauen  müsse.  Dieser  Ansicht  Cassels 
können  wir  nicht   beipflichten.    Der  Preis  ist  die  Resultante 

1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  564. 

2)  Cassel,  Deutschlands  wirtschaftl.  Widerstandskraft,  Berlin  1916. 

3)  Pohle  (Das  Problem  der  Valutaentwertung,  Vorträge  der 
Gehestiftung,  9.  Bd.,  1918,  Heft  5,  S.  12—17)  hat  sich  der  Proportionali- 
tätstheorie Cassels  angeschlossen.  Auch  er  erblickt  in  den  Er- 
fahrungen des  Weltkrieges  einen  empirischen  Beweis  für  die  Richtig- 
keit der  Quantitätstheorie,  für  den  Parallelismus  zwischen  Geld- 
vepmehrung  und  Preissteigerung.  In  der  künstlichen  Schaffung  einer 
Mehrnachfrage  nach  Waren  durch  die  fortgesetzte  Papiergeldausgabe 
auf  Grund  von  Schatzscheinen  siehf  Pohle  die  letzte  Ursache  der 
Geldentwertung  (S.  17)  neben  den  Gründen  auf  der  Warenseite  (vergl. 
auch  Pohle,  Geldentwertung  und  Valutafrage,  Zeitschrift  für  Sozial- 
wissenschaft, N.  F.,  11.  Jahrg.,  Heft  1  und  2,  1920,  S.  58ff.).  Die  Ver- 
mehrung der  Bankguthaben  im  Wege  der  Kreditgewährung  hat,  wie 
Pohle  mit  Recht  betont,  in  gleicher  Weise  die  Geldentwertung  mit 
verursacht  Die  „Vermehrung  der  Geldzirkulation  in  ihren  ver- 
schiedensten Formen",  der  Summe  der  „Anweisungen  auf  den  Güter- 
vorrat der  Volkswirtschaft",  bildet  nach  Pohle  die  Hauptursache  der 
Geldentwertung. 

4)  Vergl.  die  Besprechung  der  Wirtschaftstheorie  Cassels  durch 
A.  Voigt,  Zeitschrift  für  Sozialwissenschaft,  N.  F.,  10.  Bd.,  1919. 
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subjektiver  Wertschätzungen.  In  ihm  kommt  der  Tauschwert 
der  Güter  zum  Ausdruck,  eine  Preisbildung  ist  nur  aus  den 
subjektiven  Wertschätzungen  der '  Marktsubjekte  für  Geld  und 
Waren  heraus  erklärlich.  Ganz  vermag  jedoch  auch  Cassel  dem 
Wertproblem  nicht  zu  entgehen,  der  Wertbegriff  kehrt  bei  ihm 
als  „die  verschiedene  Bedeutung  der  verschiedenen  Bedürfnisse 
für  die  Bedürfnisbefriedigung"  wieder^).  Ein  objektives  Moment, 
nämlich  die  Knappheit  der  Güter,  ist  aber  für  Cassel  fälschlich 
für  die  Preisbildung  bestimmend.  Indem  Cassel  auch  in  der 
Geldlehre  dieses  „Prinzip  der  Knappheit"  in  den  Mittelpunkt 
stellt,  gelingt  es  ihm  unseres  Erachtens  keineswegs,  das  quantitativ- 
dynamische Geldproblem  restlos  zu  erklären,  und  er  muß,  weil 
er  nicht  grundlegend  aui  die  Wertschätzungen  der  Marktsubjekte 
zurückgeht,  ebenfalls  zu  dem  Resultat  einer  Proportionalität 
zwischen  Geldmenge  und  Geldwert  gelangen.  Dadurch,  daß  Cassel 
die  Quantitätstheorie  niemals  als  einen  unbestreitbaren  Lehrsatz 
angesehen  hat,  daß  er  vielmehr  ausdrücklich  die  Unanwendbarkeit 
ihrer  Formeln  für  die  dynamische  Behandlung  des  Verhältnisses 
zwischen  Geldmenge  und  Geldwert  anerkannt  hat,  unterscheidet 
sich  Cassel  aber  vorteilhaft  von  Fisher.  Einen  Beleg  für  die 
Richtigkeit  der  Proportionalitätstheorie  Cassels  vermögen  wir 
jedoch  in  dem  auf  Grund  index-statistischer  Berechnungen  an- 
geführten Beweismaterials  Cassels  nicht  zu  erblicken.  Dies  gilt 
insbesondere  von  seinem  Versuch,  die  Proportionalität  zwischen 
Geldvermehrung  und  Geldwert  für  Deutschland  nachzuweisen. 
Die  Calwerschen  Indexziffern,  die  sich  nur  auf  den  Nahrungs- 
mittelaufwand einer  vierköpfigen  Familie  in  den  Mittel-  und  Groß- 
städten beziehen,  bilden  hierfür  keine  genügende  genaue  Grund- 
lage, da  sie  eben  nur  Lebensmittelpreise  berücksichtigen,  die  noch 
dazu  unter  dem  Einfluß  der  Höchstpreispolitik  standen.  Die  Be- 
—  deutung  der  Indexziffern,  dies  gilt  auch  gegenüber  Fisher,  erscheint 
uns  mit  v.  Mises  für  die  Geldtheorie  nur.  gering  zu  sein.  „Wie 
in  jedem  anderen  Gebiete  der  nationalökonomischen  Forschung, 
wird  es  nämlich  auch  auf  dem  Gebiete  der  Geldtheorie  niemals 
möglich  sein,  zur  Bestimmung  der  quantitativen  Bedeutung  der 
einzelnen  Faktoren  zu  gelangen.  Die  Prüfung  der  Einwirkung 
der  einzelnen  Preisbestimmungsgründe  wird  niemals  dahin  kommen, 

1)  Cassel,  a.  a.  O.  S.  53. 


—  142  — 


die  ziffernmäßige  Zurechnung  an  die  verschiedenen  Faktoren  vor- 
zunehmen.    Alle  Preisbestimmungsgründe  wirken  nur  durch  das 

'  Medium  der  subjektiven  Wertschätzungen.  Wie  stark  ein  be- 
stimmtes Moment  die  subjektiven  Werturteile  beeinflußt,  kann 
aber  niemals  vorausgesagt  werden.  Die  Beurteilung  der  Ergeb- 
nisse preisstatistischer  Untersuchungen  wird  somit  auch  dann, 
wenn  sie  sich  bereits  auf  gesicherte  Resultate  der  Theorie  wird 
stützen  können,  immer  noch  zum  großen  Teile  von  ungefähren 
Schätzungen  der  Bearbeiter  abhängig  bleiben,  ein  Umstand,  der 
ihren  Wert  wesentlich  herabzusetzen  geeignet  ist.  Als  Hilfsmittel 
für  preisgeschichtliche  und  preisstatistische  Untersuchungen  mögen 
die  Indexzahlen  unter  Umständen  recht  brauchbare  Dienste  leisten, 
Q  für  die  Fortbildung  der  Theorie  vom  Oelde  und  vom  Geldwert 

•  bedeuten  sie  leider  nicht  viel^)."  Wohl  ist  mit  Hilfe  der  Index- 
ziffern eine  Messung  des  allgemeinen  Preisniveaus  und  seiner 
Veränderungen  möglich,  niemals  aber  der  Veränderungen  des 

,  „inneren  objektiven  Tauschwertes  des  Geldes".  Es  wird  sich 
niemals  mit  Hilfe  von  Indexziffern  einwandfrei  feststellen  lassen, 
ob  Veränderungen  des  Geldwertes  auf  Ursachen  zurückgehen, 
die  auf  Seiten  der  Ware  oder  des  Geldes  gelegen  haben,  denn 
beide  stehen  miteinander  in  engstem  Zusammenhange,  und  ihre 
gegenseitige  Wechselwirkung  macht  eine  ziffernmäßige  Darstellung 
ihrer  Einwirkung  auf  den  Geldwert  unmöglich  2). 

i  Die  auf  der  Theorie  des  Geldes  als  „Anweisung"  aufgebaute 

!  Geldwerttheorie  Schumpeters^)*)  nimmt,  obwohl  Schumpeter  auf 

i  dem  Boden  der  Grenznutzenlehre  steht,  gleichfalls  ihren  Aus- 

i  gangspunkt  von  einer  Ablehnung  der  Wertlehre  auf  das  Geld. 

Ij  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  217.  Vgl.  ferner  die  Stellungnahme  von 
V.  Mises  zu  dem  Problem  der  Messung  des  objektiven  Tauschwertes 
des  Geldes  und  seiner  Veränderungen  überhaupt,  a.  a.  O.  S.  213ff. 

2)  V.  Wieser,  Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft,  S.  330. 

3)  Schumpeter,  Das  Sozialprodukt  und  die  Rechenpfennige  usw., 
a.  a.  O.  S.  640ff.,  vgl.  hierzu  die  Darstellung  der  Anweisungstheorie 
Schumpeters  im  ersten  Teil  dieser  Arbeit  S.  63 ff. 

4)  In  „Das  Wesen  und  der  Hauptinhalt  der  theoretischen  National- 
ökonomie", Leipzig  1908,  S.  293 ff.,  vertritt  Schumpeter  noch  eine  auf 
der  Auffassung  vom  Wesen  des  Geldes  als  eines  wertvollen  Gutes 
begründete  Geldwerttheorie,  in  weicher  er  die  Wertlehre  keineswegs 
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Er  gelangt  in  ihr  zu  der  Feststellung  einer  Proportionalität  zwischen 
„Sozialprodukt"  und  Geldmenge  und  unterscheidet  sich  darin  wesent- 
lich von  allen  anderen  Proportionalitäts+heoretikern.  Schumpeter 
hält  ein  Eingehen  auf  die  psychologischen  Voraussetzungen  der 
Preisbildung  nicht  für  nötig,  er  will  „einfach  den  Preis  zur  Kennt- 
nis nehmen"^).  Nicht  das  Subjekt,  sondern  die  Mengenverhält- 
nisse ökonomischer  Güterquantitäten  stehen  im  Mittelpunkte 
der  Schumpeterschen  Theorie.  Aus  dieser  Auffassung  heraus 
ist  Schumpeter  zur  Auffassung  des  Wesens  des  Geldes  als  einer 
Anweisung,  zu  einer  Ablehnung  der  Theorie  des  Geldes  als  eines 
wertvollen  Gutes  gelangt.  Der  Geldwert  ist  deshalb  für  Schum- 
peter nicht  etwa  der  Tauschwert  der  „Ware  Geld,  er  ist  ihm  i 
nichts  anderes  als  die  Kaufkraft  der  Einkommenseinheit,  „lediglich 
des  Problems  des  Geldpreises  der  einzelnen  Waren,  dessen  rezi- 
proker Wert  eben  die  Kaufkraft  der  Einkommenseinheit  gegenüber 
der  einzelnen  Ware"^)  ist". 

Den  Ausgangspunkt  der  Geidwerttheorie  Schumpeters  bildet 
der  Fundamentalsatz,  daß  „die  Preissumme  aller  Genußgüter  im 
Zustande  des  stationären  Gleichgewichts  der  Preissumme  aller 
Produktionsgüter  gleich"  ist  „und  beide  identisch  gleich  der  Summe 


ausschaltet,  seine  Geldwerttheorie  vielmehr  auf  der  Grenznutzenlehre 
aufbaut.  Eine  Vermehrung  des  Geldes  —  Schumpeter  unterscheidet 
zwischen  Geld  als  Wertmaß  und  Geld  als  Tauschmittel,  vergl. 
den  ersten  Teil  dieser  Arbeit,  S.  63  Anm.  —  welches  als  Wertmaß 
dient,  muß  den  Grenznutzen  dieses  Gutes  senken,  der  Wertmaßstab 
wird  proportional  dem  durch  die  Grenznutzenskala  gegebenen  Zu- 
wachse geringer.  Eine  Vermehrung  des  Tauschmittelgeldes  bewirkt 
eine  Senkung  des  Wertes  und  Preises  des  die  Wertgrundlage  des 
Tauschmittels  bildenden  Gutes,  eine  Verschiebung  der  Kaufkraft  der 
von  dieser  Vermehrung  betroffenen  Wirtschaftssubjekte.  Auch  in 
seiner  „Theorie  der  wirtschaftlichen  Entwicklung",  Leipzig  1912, 
S.  75ff.,  geht  Schumpeter  von  der  Grenznutzenlehre  aus  und  läßt 
mit  V.  Wieser  den  Geldwert  durch  das  Verhältnis  des  Nominal-  zum 
Realeinkommen  bestimmt  sein.  Seine  dort  vertretene  Theorie  bildet 
die  Grundlage  seiner  im  Texte  behandelten  n^^uesten  Geldwerttheorie. 

1)  Schumpeter,  Das  Wesen  und  der  Hauptinhalt  usw.,  a.  a.  O. 
S.  71  f. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  33ff,,  56. 

3)  Schumpeter,  Das  Sozialprodukt  usw.,  a.  a.  O.  S.  651. 
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aller  Geldeinkommen"^),  daß  also  „die  Summe  der  Produkte  aus 
Preisen  und  Mengen  der  in  der  Wirtschaftsperiode  konsumierten 
Genußgüter"  (das  Sozialprodukt)  „der  Einkommenssumme  gleich- 
gesetzt werden  kann"^). 

Diese  „fundamentale  Gleichung"  zwischen  Einkommenssumme 
und  Sozialprodukt  bringt  Schumpeter  in  einer  der  Verkehrsgleichung 
Fishers  äußerlich  völlig  gleichartigen  mathematischen  Formel,  „der 
Grundgleichung  der  Geldtheorie"  ^ 

E  =  M  X  U  =  pi  mi  +  P2  ni2  +  Ps  ms  +  pn  mn 

zum  Ausdruck^). 

Sie  enthält  „E"  „die  Summe  der  Einkommen  aller  Wirtschafts- 
subjekte einer  Volkswirtschaft  einschließhch  der  Einkünfte  des 
Staates  und  der  übrigen  Körperschaften,  die  nicht  privaten  Er- 
werbszwecken dienen,  innerhalb  des  Wirtschaftsjahres",  „M"  die 
'  zirkulierende  Geldmenge,  „U"  die  durchschnittliche  Umlaufsge- 
schwindigkeit des  Geldes.  Auf  der  rechten  Seite  der  Gleichung 
versteht  Schumpeter  unter  mi,  m2,  ms  usw.  die  „Menge  der  ein- 
zelnen Gebrauchs-  und  Verbrauchsgüter,  —  wobei  für  jene  Ge- 
brauchsgüter, welche  die  Wirtschaftsperiode  überdauern,  die  nor- 
male Quantität  der  jährlichen  Neuanschaffung  in  Betracht  kommen", 
unter  pi,  pg,  Pg  usw.  deren  Preise*). 

Äußerlich  mit  der  Verkehrsgleichung  Fishers  übereinstimmend, 
unterscheidet  sich  die  „Fundamentalgleichung"  Schumpeters  jedoch 
innerlich  wesentlich  von  derselben  durch  die  verschiedene  For- 
mulierung der  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes,  der  Geldmenge, 
sowie  durch  die  Beschränkung  der  Gütermenge  auf  die  Genußgüter.^ 

Die  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes  oder  „Effizienz"  de- 
finiert Schumpeter  als  die  Anzahl  von  Malen,  in  denen  innerhalb 
der  volkswirtschaftlichen  Produktionsperiode  dieselbe  Geldeinheit 
mehrmals  den  Kreislauf  von  der  Konsumtions-  bis  wieder  in  die 
Konsumtionsphäre  zurücklegt,  in  der  sie  also  „mehrmals  zum 
Element  von  Geldeinkommen  und  als  solches  ausgegeben  wird"^')- 


1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S,  635. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  654. 
■3)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  675. 

4)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S,  675. 

5)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  671. 
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Für  Fisher  bildete  das  Verhältnis  der  Gesamtgeldmenge  zum  um- 
laufenden Gelde,  die  Umsatzrate  das  Maß  der  Umlaufsgeschwindig- 
keit. Der  Begriff  der  Geldmenge  umfaßt  nach  Scl]umpeter  alles, 
was  wirklich  Geld  ist,  „was  die  Rolle  des  Geldes  tatsächlich  aus- 
füllt"^), was  also  als  Tauschmittel  funktioniert.  Fisher  hatte  nur 
Geld  (Bargeld,  Scheidemünzen,  Banknoten  usw.),  sowie  die  De- 
positen hierzu  gerechnet.  Demnach  gehören  für  Schumpeter  zur 
Geldmenge  die  als  Geld  zirkulierenden  Waren  (vollwertige,  frei 
präg-  und  demonetisierbare  Goldmünzen,  Barrengold),  ferner  aber 
auch  Waren  aller  Art  (Zucker,  Kaffee,  Tee,  Schokolade  usw.), 
sobald  sie  als  Tauschmittel  verwendet  werden.  Sodann  unter- 
wertige  Gold-  und  Silbermünzen,  Scheidemünzen  und  Papiergeld, 
Banknoten  und  Giroguthaben,  (nicht  jedoch  Schecks  und  Giro- 
zettel), alle  durch  „Skontration"  allein  erledigten  Zahlungs- 
beträge, soweit  sie  Einkommensverwendungen  sind.  Schließlich 
diejenigen  „Kreditinstrumente  und  Forderungen  aller  Art",  welche 
wirklich  die  Geldrolle  ausüben  (Wechsel,  Bankkassenscheine  usw.). 
Alles  nicht  umlaufende  Geld  ist  nach  Schumpeter  dagegen,  weil 
es  in  diesem  Augenblick  die  Geldeigenschaft  verloren  hat,  aus 
der  Geldmenge  der  Grundgleichung  auszuschließen.  Die  „Horte", 
die  als  Basis  für  die  Emission  anderer  Geldarten  dienenden 
Summen  (das  Gold  der  Banknotendeckung),  ferner  unbeschäftigte 
aber  auf  Verwendung  wartende  Geldsummen,  sodann  die  eigent- 
lichen Kassenreserven  der  Banken  und  Privaten,  rechnet  Schum- 
peter deshalb  der  Geldmenge  nicht  zu^). 

Aus  seiner  Grundgleichung  zwischen  Einkommenssumme  und 
Sozialprodukt  folgert  Schumpeter  drei  Hauptsätze. 

Nach  dem  ersten  Satz  der  Grundgleichung  ist  eine  Ver- 
änderung der  Produktensumme  nicht  möglich  durch  eine  Ver- 
änderung der  Faktoren  der  Produktensumme  selbst,  vorausgesetzt 
daß  M  X  U  konstant  bleiben.  Jede  Veränderung  der  Warenpreise 
und  Warenmengen  muß  also  durch  entsprechende  Veränderungen 
anderer  Warenpreise  und  Warenmengen  ausgeglichen  werden,  eine 
Veränderung  der  Menge  und  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes 
durch  eine  vorhergehende  Veränderung  der  Produktensumme  ist 
bei  gleichzeitiger  Konstanz  von  M  X  U  unmöglich^). 


1)  Schumpeter,  ä.  a.  O.  S.  655. 
3)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  677. 


Döring-. 


2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  666. 
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Der  zweite'  Satz  der  „Fundamentalgleichung"  Schumpeters 
besagt,  daß  jede  Änderung  auf  der  linken  Seite  der  Gleichung, 
also  alle  Wirkuhgen  monetärer  Ursachen,  unmittelbar  M  X  U  be- 
einflussen und  daß  jede  Veränderung  in  der  Menge  und  Um- 
laufsgeschwindigkeit des  Geldes  ihrerseits  eine  entsprechende  Ver- 
änderung der  Produktensumme  auf  der  rechten  Seite  bewirkt^). 
Es  findet  also  im  allgemeinen  kein  Ausgleich  zwischen  Geldmenge 
und  deren  Umlaufsgeschwindigkeit  statt,  jede  Vermehrung  der 
Geldmenge  oder  jede  Steigerung  der  Umlaufsgeschwindigkeit  hat 
vielmehr  eine  Steigerung  einzelner  oder  aller  p^  m^,  pg  mg  usw., 
damit  auch  ihrer  Gesamtsumme  zur  Folge.  Die  Produktensumme 
steigt  also  „um  genau  denselben  Betrag  wie  M  X  U"^). 

Nach  dem  dritten  aus  der  Fundamentalgleichung  hervorgehen- 
den Satz^)  kann  eine  Veränderung  der  Produktensumme  die  Geld- 
menge beeinflussen,  deren  Veränderung  ihrerseits  auf  die  Pro- 
duktensumme wirkt*).  Man  darf  jedoch  keineswegs  hieraus 
schließen,  daß  sich  die  Geldmenge  nicht  monetären  Ursachen  an- 
gepaßt hat,  „in  dem  Sinne,  daß  die  wahren  Bestimmungsgründe 
von  M  X  U  in  der  Wa^renwelt  liegen  und  daß  die  Geldmenge  keine 
selbständige  Ursache  der  Bwegungen  des  Preisniveaus  und  der 
Produktensumme  sei"^).  Es  besteht  also  eine  Wechselwirkung 
zwischen  dem  Stande  der  Warenpreise  und  der  Geldmenge.  Der 
Stand  der  Warenpreise  entscheidet  über  die  Rentabilität  der  Geld- 
stoffproduktion, damit  über  deren  Menge.  In  diesem  Sinne  be- 
stimmen Goldgeldmengen  und  gleichzeitig  ebenso  die  Preise  die 
Goldgeldmengen.  „Die  Goldgeldmenge  paßt  sich  nicht  einfach 
dem  Preisniveau,  sondern  sie  paßt  zugleich  das  Preisniveau  sich 
an."  Eine  Anpassung  der  umlaufenden  Edelmetallmenge  an  die 
Preise  oder  an  die  Warenmengen  erkennt  Schumpeter  jedoch 
nicht  an 6). 

<o  Eine  Proportionalität  zwischen  Geldvermehrung  und  Preis- 

\^    niveau  lehnt  Schumpeter  ausdrücklich  ab.  Sie  ist  ihm  unmöglich. 


1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  681. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  681  ff. 

3)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  697. 

4)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  697. 
^  5)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  697. 

6)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  697ff. 
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weil  die  Vermehrung  der  Geldmenge  nie  gleichzeitig  bei  allen 
Wirtschaftssubjekten  einsetzt,  weil  jene  sich  der  Geldvermehrung 
zunächst  nicht  bewußt  werden  und  deshalb  so  handeln,  als  wenn 
die  Einkommensvermehrung  bei  konstanter  Einkommenssumme 
erfolgt  wäre^). 

Die  wichtigsten  Fälle  einer  Geldvermehrung,  nämlich  die  einer 
Vermehrung  des  vollwertigen^Metallgeldes,  des  staatlichen  Papier- 
geldes und  des  Bankgeldes,  unterzieht  Schumpeter  der  Betrachtung^ 
Bei  einer  Neuprägung  von  Goldmünzen  tritt  eine  Vermehrung  der 
Anteilscheine  an  Sozialprodukt  ohne  gleichzeitige  Vergrößerung 
desselben  selbst  ein.  Die  Volkswirtschaft  wird  zu  Leistungen  an 
die  Besitzer  der  Goldstücke  ohne  Gegenleistung  gezwungen.  Die 
neue  Nachfrage  in  Gold  bewirkt  eine  Steigerung  des  Preisniveaus, 
einer  Verringerung  des  realen  Inhaltes  der  Einkommenseinheit  und 
ein  Sinken  des  subjektiven?Geldwertes,  weil  weniger  Ware  auf  die 
Geldeinheit  entfällt. 

Schumpeter  bringt  das  Beispiel  des  Goldwäschers,  der  das  von 
ihm  gewonnene  Geld  zur  Münze  bringt,  um  die  dafür  erhaltenen 
Goldstücke  auszugeben"),  und  zwar  untersucht  Schumpeter  die 
beiden  Fälle  der  Wirkung  einer  Goldgeldvermehrung  bei  einer 
Verwendung  des  neuen  Geldes  zum  Erwerb  von  Genußgütern  und 
von  Produktionsmitteln. 

Im  ersteren  Falle^),  bei  Verwendung  des  Neugeldes  zum  Er- 
werb von  Genußgütern,  wird  eine  Preissteigerung  dieser  Genuß- 
güter hervorgerufen,  welche  sich  vermittels  des  hierdurch  ge- 
steigerten Einkommens  der  Verkäufer  der  Genußgüter  über  die 
Lieferanten  der  Verkäufer  usw.  allmählich  auf  die  ganze  Volkswirt- 
schaft erstreckt.  Zeitweise  gesteigerte  Einfuhr  und  als  Folge  da- 
von passive  Handelsbilanzen  und  GoldabflüsseJ  verursachen  ein 
Übergreifen  der  Einkommensvermehrung  über  die  Volkswirtschaft 
hinaus.  Das  Preisniveau  steigt,  bis  die  ganze  Geldmenge  resor- 
biert ist.  Falls  nun  nicht  nur  der  Goldwäscher,  sondern  alle  seine 
Lieferanten  und  alle  diejenigen,  welche  mit  ihnen  durch  den  Waren- 
verkehr in  Verbindung  stehen,  gleichfalls  alle  Mehrgewinne  für 
Konsumgüter  ausgeben,  muß  also  eine  Verschärfung  der  Preis- 

1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  687.  - 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  689 f. 

3)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  689f. 
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Steigerung  eintreten,  zumal  auch  gleichzeitig  das  Warenangebot 
verringert  worden  ist.  Die  Kaufkraft  des  Geldes  und  deshalb  das 
Realeinkommen  des  Goldwäschers  und  seiner  Lieferanten  wird  auf 
Kosten  des  Realeinkommens  aller  nicht  an  der  Goldgeldvermehrung 
teilhabenden  Wirtschaftssubjekte  erhöht.  Es  findet  eine  Verschiebung 
der  Realeinkommen  statt. 

In  dem  Falle  der  Verwendung  des  Neugeldes  zum  Erwerb 
von  Produktionsmitteln^)  muß  bei  gesteigerter  Nachfrage  gegen- 
über gleichbleibendem  Angebot  eine  Preissteigerung  auf  dem 
Pröduktionsmittelmarkt  eintreten,  welche  auch  auf  den  Genuß- 
gütermarkt übergreift.  Ihre  sozialen  Wirkungen  sind  jedoch  ab- 
geschwächt, weil  die  Preissteigerung  dort  erst  später  auftritt  und 
das  Einkommen  der  Arbeiter  infolge  der  Preissteigerung  auf  dem 
Produktionsmittelmarkt  bereits  eine  Erhöhung  erfahren  hat.  Im 
Gegensatz  zu  der  vom  Konsummittelmarkt  ausgehenden  Preis- 
steigerung findet  bei  der  vom  Produktionsmittelmarkt  ihren  Aus- 
gang nehmenden  Erhöhung  der  Preise  nicht  eine  volkswirtschaft- 
liche Verschwendung,  sondern  im  Gegenteil  eine  Ersparung  statt. 
Die  Verringerung,  die  „Komprimierung"  des  Realeinkommens 
derjenigen  Kreise,  deren  Geldeinkommen  nicht  oder  nicht  ent- 
sprechend gestiegen  ist,  führt  zu  einem  „erzwungenen  Sparen", 
so  daß  die  durch  die  Kaufkraft  jener  Kreise  bisher  gebundene 
Konsumproduktion  sich  einer  erhöhten  Produktion  von  Produktions- 
mitteln zuwenden  kann.  Das  „erzwungene  Sparen"  wird  „ein 
wesentliches  Stück  des  kapitalistischen  Mechanismus"^).  Die  ge- 
steigerte Mehrproduktion  bewirkt  dann  ihrerseits  wieder  einen 
Abbau  der  Preise.  Die  Wirkung  dieser  zur  Produktion  ver- 
wendeten Metallgeldvermehrung  erfährt  infolge  der  durch  die  Ver- 
größerung der  Bargeldreserven  der  Banken  ermöglichten  Ver- 
mehrung der  Bankgeldausgabe  eine  weitere  Steigerung.  Eine 
erhöhte  Darlehnsgewährung  ist  ermöglicht,  welche  auch  die  anderen 
Banken  zu  einer  gleichen  Politik  nötigt.  Es  tritt  eine  Senkung 
des  Zinssatzes,  damit  eine  Steigerung  der  sozialen  Wirkung  der 
Goldgeldvermehrung  ein.  Bei  nicht  sinkendem  Zinssatz  verursacht 
auch  der  dem  Unternehmer  eine  Zeitlang  zufließende  Konjunktur- 
gewinn zwischen  dem  von  den  Banken  ohne  Rücksicht  auf  die 


1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  690  ff. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  691. 
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Geldentwertung  festgesetzten  Zinssatze  und  dem  unter  Berück- 
sichtigung der  Geldentwertung  erzielten  Preise  weiterhin  eine 
Steigerung  der  Produktion.  „Alle  Momente  zusammengenommen: 
Sinken  des  Diskonts,  Sinken  der  realen  Schuldzinsen,  schnelleres 
Steigen  der  Produkt-  als  der  Produktionsmittelpreise,  schaffen 
eine  Tendenz  zur  Ausdehnung  aller  Betriebe^).'"  Für  den  Unter- 
nehmer entsteht  eine  steigende  Konjunktur,  weil  sich  die  Preis- 
steigerung der  Produktionsmittel  erst  allmählich  auf  allen  Gebieten 
des-  wirtschaftlichen  Lebens  durchsetzt,  bis  ein  neues  wirtschaft- 
liches Gleichgewicht  erreicht  ist. 

Die  Papiergeldvermehrung'),  meist  das  Produkt  einer  Notlage, 
ist  im  wesentlichen  von  den  gleichen  Wirkungen  wie  eine  Gold- 
geldvermehrung begleitet.  Die  neue  zu  der  bisherigen  Nachfrage 
hinzutretende  Nachfrage  in  Geld  verursacht  eine  Preissteigerung 
bis  zur  Absorbierung  der  neuen  Geldmenge.  Das  Realeinkommen 
aller  Wirtschaftssubjekte,  welche  an  der  Papiergeldvermehrung 
nicht  oder  entsprechend  beteiligt  sind,  wird  auch  hier  komprimiert. 
Es  werden  jetzt  Genußgüter  und  Produktivkräfte  frei,  welche  aber 
zu  Konsumtivzwecken  in  den  Dienst  des  Staates  und  derjenigen 
gestellt  werden,  welche  das  vom  Staate  ausgegebene  Papiergeld 
erhalten  haben.  Der  Staat  wird  durch  die  entstandene  Preis- 
steigerung leicht  stets  zu  neuer  Papiergeldausgabe  genötigt,  die 
Papiergeldemession  kann  sich  zu  einer  „Schraube  ohne  Ende" 
entwickeln.  Die  Beschränkung  des  Papiergeldes  auf  das  jeweilige 
Landesgebiet,  die  Unmöglichkeit  eines  Abfließens  über  den  ganzen 
Erdball,  muß  weiterhin  preissteigernd  wirken,  jedoch  ersetzt  das 
Abströmen  von  noch  etwa  im  Verkehr  befindlichen  vollwertigem 
Metallgeld  das  unmögliche  Abströmen  des  Papiergeldes.  Nach 
zeitweisem  Überwiegen  des  Imports,  wie  im  Falle  einer  Goldgeld- 
vermehrung, stellen  sich  nach  erfolgtem  Abfließen  des  Goldgeldes, 
selbst  bei  günstiger  Handelsbilanz,  ungünstige  Wechselkurse  ein. 

Dieser  „volkswirtschaftliche  Konsumtionsexzeß"  und  die  ihn 
ermöglichende  Verschiebung  der  Kaufkraft  der  Wirtschaftssubjekte^), 
die  nach  Schumpeter  das  Wesen  der  Papiergeldvermehrung 
ausmacht,  tritt  in  gleicher  Weise  bei  Steuern  oder  Anleihen  ein, 

1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  693ff. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  694ff. 

3)  Schumpeter,  a.a.O.  S.  595f. 
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für  welche  sich  die  Staatsbürger  erst  die  nötigen  Mittel  dur^h 
Verschuldung  in  Form  von  zu  diesem  Zwecke  geschaffenem  Bank- 
geld verschaffen.  Ihre  sozialen  Wirkungen  sind  jedoch  bei  der 
Möglichkeit  einer  rationellen  Verteilung  der  Steuern  usw.  geringer 
als  die  der  Papiergeldausgabe.  Die  preissteigernde  Wirkung  der 
Anleihen  ist  größer  als  die  der  Steuern,  weil  durch  sie  größere 
Mengen  sonst  der  Verwendung  fern  gebliebener  Reserven  erfaßt 
werden,  sie  erreicht  jedoch  nicht  die  einer  Papiergeldvermehrung^). 

Eine  besonders  ausführliche  Untersuchung  widmet  Schumpeter 
dem  Einfluß  einer  Bankgeldvermehrung  auf  den  Geldwert,  die 
ihm  als  die  Ursache  der  sich  regelmäßig  wiederholenden  volks- 
wirtschaftlichen Krisen  erscheint^).  Und  zwar  vertritt  Schumpeter 
im  Gegensatz  zu  den  Vertretern  der  Bankingtheorie  die  Anschauung,' 
daß  auch  vom  Bankgelde  aus  selbständige  Wirkungen  auf  den 
Geldwert  ausgehen,  daß  sich  das  Bankgeld  keineswegs  nur  auto- 
,  matisch  der  Kreditnachfrage  anpaßt  (Fullartonsches  Prinzip,  das 
'  „klassische  Geld"  Bendixens),  sondern  vielmehr  einen  selbst- 
ständigen Faktor  der  Geldwertbewegung  bildet.  Bei  seiner  Unter- 
suchung^ sieht  Schumpeter  von  allen  zufälligen  Abweichungen  vom 
Ideal  des  klassischen  Geldes,  Gewährung  von  Warenkredit  zu 
Konsumtivzwecken,  Banknotenausgabe  auf  Grund  von  Finanz- 
wechseln usw.  ab,  auch  eine  korrekte  und  lediglich  produktiven 
Zwecken  dienende  Bankgeldvermehrung  ist  nach  ihm  von  preis- 
steigernder Wirkung. 

Schumpeter  nimmt  seinen  Ausgangspunkt  von  der  Tatsache, 
daß  in  der  modernen  Kreditwirtschaft  Perioden  des  Aufschwungs, 
begleitet  von  einer  Steigerung  aller  Preise,  mit  Perioden  des 
Niedergangs,  der  Depression,  in  deren  Folge  eine  allgemeine 
Preissenkung  eintritt,  mit  periodischer  Regelmäßigkeit  alle  5  bis 
9  Jahre  abwechseln^).  Und  zwar  hat  nach  Schumpeter  die  Preis- 
steigerung der  Aufschwungsperioden  ihre  Ursache  in  einer  der 
Warenvermehrung  vorhergehenden  Erhöhung  der  Bankgeldmenge. 
Schumpeter  nimmt  hierbei  an,  daß  die  Banken  lediglich  einer 

1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  694ff. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  700f.;  vergl.  hierzu  Schumpeter, 
Theorie  der  wirtschaftlichen  Entwicklung,  VI.  Kap.,  Das  Wesen  der 
Wirtschaftskrisen,  S.  414  ff. 

3)  Schumpeter,,  a.  a.  O.  S.  701  ff. 


—  151  — 


bestimmten  Kreditnachfrage  zu  Zwecken  der  Gründung  neuer 
Unternehmungen  usw.  entsprechen,  auf  deren  Größe  sie  selbst 
ohne  Einfluß  sind.  Während  der  Aufschwungsperiode  stehen  den 
neugeschaffenen  Tauschmitteln  neue  Waren  noch  nicht  gegenüber, 
das  neue  Bankgeld  ist  nur  „Anweisung",  nicht  jedoch  auch  gleich- 
zeitig „Bescheinigung"  produktiver  Leistungen.  Während  bei  der 
Gewährung  von  Betriebskrediten  die  entsprechenden  Waren  schon 
verhältnismäßig  bald  auf  dem  Markte  erscheinen,  treten  sie  bei 
Gewährung  von  Anlagekredit  vielleicht  erst  nach  Jahren  auf.  Die 
preissteigernde  Wirkung  des  Bankgeldes  ist  hier  also  erheblich 
stärker.  Den  steigenden  Preisen  der  Aufschwungsperiode  folgt 
die  Preissenkung  der  ^Depressionsperiode.  Die  Unternehmer  sind 
in  der  Lage,  aus  dem  Erlös  der  neu  entstandenen  Warenmenge 
die  Bankkredite  zum  Teil  zurückzuzahlen,  wodurch  eine  Ver- 
minderung der  Geldmenge  bei  gleichzeitig  gestiegener  Warenmenge 
eintritt.  Sie  ist  die  Ursache  des  Preisfalls  der  Depressionsperiode. 
In  beiden  Fällen  der  Aufschwungs-  und  Depressionsperiode  sind 
selbständige  Wirkungen  der  veränderten  Bankgeldmenge  auf  die 
Preise  eingetreten.  Der  vergrößerten  Bankgeldmenge  stand  zu- 
nächst eine  verringerte,  sodann  der  verkleinerten  Bankgeldmenge 
eine  vergrößerte  Genußgütermenge  gegenüber*). 

Die  allgemeine  Preissteigerung  hat  bei  der  „Komprimierung'' 
des  Realeinkommens  der  Wirtschaftssubjekte  ein  „erzwungenes 
Sparen"  zur  Folge,  es  tritt  eine  Einschränkung  der  Genußgüter- 
produktion, eine  Erweiterung  der  Produktion  von  Produktions- 
mitteln ein^).  Mit  der  Bankgeldneuschaffung  sind  „die  Hinder- 
nisse, die  das  Privateigentum  denen  entgegenstellt,  die  nicht  bereits 
über  Produktionsmittel  verfügen",  beseitigt,  schöpferischen  Pro- 
duktivkräften ist  die  Möglichkeit  gewährt,  auf  dem  Wege  des 
Kredits  in  den  Besitz  von  Produktionsmitteln  zum  Wohle  der 
Volkswirtschaft  zu  gelangen.  Das  Bankgeld  und  die  mit  ihr  im 
Gefolge  auftretende  Preissteigerung  wird  „zu  einem  gewaltigen 
Hebel  der  volkswirtschaftlichen  Entwicklung",  es  ist  die  „spezifisch 
kapitalistische  Methode  der  Durchsetzung  des  ökonomischea 
Fortschritts"  3). 

1)  Schumpeter,  a.a.O.  S.  705. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  706. 

3)  Schumpeter,  a.  a,  O.  S.  707. 
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Keineswegs  entsprechen  die  Banken  jedoch  praktisch,  wie 
Schumpeter  bisher  angenommen,  lediglich  einer  bestimmten  Kredit- 
nachfrage, auf  deren  Größe  sie  selbst  keinen  Einfluß  besitzen^). 
Kreditnachfrage  wie  Kreditangebot  sind  vielmehr  praktisch  unbe- 
grenzt. Und  zwar  ist  die  Kreditnachfrage  ihrerseits  von  der  Höhe 
des  Preisniveaus,  jenes  selbst  aber  wieder  durch  die  Bankgeld- 
menge bedingt.  Die  Menge  des  Bankgeldes  wird  aber  durch  die 
im  Belieben  der  Banken  stehende  Höhe  des  Bankdiskontsatzes 
geregelt,  von  der  Bankgeldmenge  selbst  ist  wieder  das  Preisniveau 
beeinflußt.  Von  den  Banken,  deren  gegenseitige  Konkurrenz  zu 
immer  weiterer  Kreditausdehnung  führen  muß,  ist  also  die  Höhe 
der  Kreditnachfrage  vollkommen  abhängig.  Zwar  tritt  bei  Über- 
einstimmung des  Bankdiskontsatzes  mit  dem  Realzinsfuß  eine  Ver- 
änderung des  Preisniveaus  nicht  ein.  Eine  Herabsetzung  des 
Diskontsatzes  der  Banken  unter  den  Realzinsfuß  muß  jedoch  in- 
folge der  den  Unternehmern  zufallenden  Zwischengewinne  eine 
künstliche  Rentabilität  der  Unternehmungen,  den  Versuch  einer 
Ausdehnung  der  Produktion,  eine  Steigerung  der  eingereichten 
Wechselmenge,  der  zirkulierenden  Geldmenge  und  damit  eine 
Steigerung  des  Preisniveaus  zur  Folge  haben.  Diese  Preissteigerung 
wird  dann  in  der  Regel  eine  Erhöhung  des  Diskontsatzes,  sein 
selbsttätiges  Anpassen  an  den  Realzinsfuß  bewirken.  Würde  die 
alte  Bankrate  jedoch  beibehalten,  so  müßte  eine  Wiederholung 
jenes  Prozesses  eintreten,  eine  unbegrenzte  Steigerung  des  Preis- 
niveaus wäre  möglich  2). 

Eine  Erhöhung  des  Diskontsatzes  über  die  natürliche  Zinsrate 
hat  ein  entsprechendes  Sinken  der  Rentabilität  der  Unternehmungen 
und  umgekehrte  Erscheinungen  zur  Folge. 

So  hält  Schumpeter  auch  im  Falle  des  „klassischen  Geldes" 
selbständige  Einwirkungen  einer  Bankgeldvermehrung  auf  den 
Geldwert  für  mögHch,  die  nicht  in  den  Verhältnissen  der  Waren- 
welt begründet  liegen. 

i  Vom  Standpunkt  einer  subjektivistischen  Auffassung  aus  wird 
(  man  den  Ausgangspunkt  der  Geldwerttheorie  Schumpeters  nicht 
\  anerkennen.    Das  Geld  ist  keineswegs  ein  bloßes  Zeichen,  eine 


1)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  707ff. 

2)  Schumpeter,  a.  a.  O.  S.  712. 
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Anweisung,  sondern  ein  wertvolles  Tauschgut.  Aus  dieser  Auf- 
fassung heraus  wird  man  Schumpeter  in  der  Anschauung  des  Geld- 
wertes als  des  Reflexes ,  der  Warenpreise,  als  der  „Kaufkraft  der 
Einkommenseinheit"  nicht  beipflichten  können.  Der  Geldwert, 
dessen  Erklärung  Schumpeter  gibt,  ist  für  uns  der  objektive  Tausch- 
wert der  „Ware"  Geld,  für  welche  nicht  lediglich  Menge  mal  Um- 
laufsgeschwindigkeit des  Geldes,  sondern  die  subjektiven  Wert- 
schätzungen der  Individuen  für  dasselbe  in  letzter  Linie  entscheidend 
sind.  Wäre  das  Geld  wirklich  nur  ein  wertloses  Zeichen,  welches 
nicht  von  der  Wertung  der  Individuen  erfaßt  wird,  dann  dürfte 
auch  eine  Geldvermehrung  nach  unserer  Auffassung  keineswegs 
einen  Einfluß  auf  den  Geldwert  ausüben.  Nicht  die  Bejahung, 
sondern  die  Verneinung  der  Quantitätstheorie  ist  die  logische 
Folgerung  aus  der  Anweisungstheorie. 

Eine  ausführliche  Kritik  der  Geldwerttheorie  Schumpeters  vom 
Standpunkt  der  objektiven  Wertlehre  aus,  gibt  Budge^).  Budge 
macht  mit  Recht  darauf  aufmerksam,  daß  in  den  drei  Sätzen  der 
Grundgleichung  Schumpeters  zwei  weitere  Sätze  enthalten  sind, 
nämlich,  daß  Geldmenge  mal  Umlaufsgeschwindigkeit  nicht  nur 
mit  der  Summe  sämtlicher  Geldeinkommen  innerhalb  eines  Jahres, 
sondern  auch  mit  der  Gesamtnachfrage  nach  Gütern  innerhalb 
dieser  Zeit  identisch  sind,  und  daß  ferner  die  Gesamtnachfrage 
nach  Gütern  von  dem  Gesamtangebot  von  Gütern  völlig  unab- 
hängig ist.  Nur  wenn  man,  wie  Schumpeter,  unter  dem  Begriff 
der  Geldmenge  jedes  Tauschmittel,  also  auch  Waren  usw.,  sobald 
sie  als  Tauschmittel  verwendet  werden,  faßt,  würde  der  erste  aus 
der  Grundgleichung  zu  folgernde  Satz  richtig  sein.  Die  Gesamt- 
nachfrage nach  Gütern  ist  ferner  keineswegs  unabhängig  von  dem 
Gesamtangebot  an  Gütern,  sondern  von  ihm  abhängig,  es  ist  durch 
den  volkswirtschaftlichen  „Subsistenzvorrat",  durch  die  Knappheit 
der  Güter  bedingt,  denen  eine  Unendlichkeit  der  Bedürfnisse  gegen- 
übersteht^). Gegen  die  Bankgeldtheorie  Schumpeters  wendet  Budge 
ein,  daß  die  von  Schumpeter  angenommene  Wirkung  einer  solchen 
Bankgeldvermehrung  in  Wirklichkeit  keineswegs  eintritt^).  Die 
,, Komprimierung"  des  Realeinkommens  der  Wirtschaftssubjekte 

1)  Budge,  Waren-  oder  Anweisungstheorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  732 ff. 

2)  Budge,  a.  a.  O.  S.  744 ff. 

3)  Budge,  a.  a.  O.  S.  753ff. 
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infolge  einer  solchen  Bankgeldvermehrung  hat  zwar  zunächst  eine 
Abnahme  der  Nachfrage  nach  Genußgütern,  ein  Freimachen  von 
Produktivkräften  zur  Folge,  gleichzeitig  aber  auch,  weil  Unternehmer 
und  Arbeiter  als  Inhaber  der  Produktivkräfte  ein  dementsprechend 
gesteigertes  Einkommen  beziehen,  eine  von  ihnen  ausgehende 
Nachfrage  nach  Genußgütern,  so  daß  also  keineswegs  eine  völlige 
Umstellung  des  Produktionsmittelmarktes  erfolgt.  Es  entsteht 
vielmehr  eine  neue,  der  alten  entsprechende  Verteilung  der  Pro- 
duktivkräfte der  Volkswirtschaft  auf  die  Produktion  von  Genuß- 
gütern und  Produktionsmitteln.  Daß  von  Schumpeter  angenommene 
„Sparen",  welches  eine  erhöhte  Zuwendung  produktiver  Kräfte  zur 
Produktion  von  Produktionsmitteln  ermöglicht,  wird  also  ausge- 
glichen und  tritt,  wenn  man  die  Volkswirtschaft  im  ganzen  überblickt, 
nicht  ein.  Hierin  ist  Budge  zweifellos  Recht  zu  geben.  Sicherlich 
gehen  aber,  wie  Schumpeter  richtig  betont,  auch  von  einer  Bankgeld- 
vermehrung, bei  einer  Verwendung  des  Bankgeldes  zu  produktiven 
Zwecken,  selbständige  Wirkungen  auf  den  Geldwert  aus,  ob  aller- 
dings in  einer  Stärke,  daß  man  sie  als  Ursache  der  volkswirt- 
schaftlichen Krisen  ansprechen  kann,  erscheint  fraglich.  Man  muß 
Schumpeter  zustimmen,  wenn  er  in  dem  Bankgelde  einen  wesent- 
lichen Faktor  der  volkswirtschaftlichen  Entwicklung  erblickt  Ge- 
rade der  Umstand,  daß  durch  Kreditgewährung  im  Wege  einer 
Bankgeldausgabe  es  auch  anderen  als  den  durch  die  Vermögens- 
ordnung hierzu  bestimmten  Personen  ermöglicht  wird,  zu  Eigentum 
zu  gelangen  und  ihrerseits  zur  Hebung  der  Produktivkräfte  der 
Volkswirtschaft  beizutragen,  ist  von  der  allergrößten  Bedeutung 
für  die  volkswirtschaftliche  Entwicklung.  Die  Bankgeldtheorie 
Schumpeters  ist  zweifellos  „eine  der  originellsten  und  geist- 
vollsten Hypothesen,  welche  die  Geschichte  und  Literatur  der 
Volkswirtschaft  kennt",  die,  wie  die  Geldtheorie  Schumpeters 
überhaupt,  „von  Anfang  bis  zu  Ende  in  der  Behandlung  und 
Klarstellung  einer  ganzen  Reihe  äußerst  wichtiger  Fragen  und 
Begriffe  der  Geldtheorien  den  Meister  theoretischen  Denkens  er- 
kennen" läßt^). 

1)  Budge,  Waren-  oder  Anweisungstheorie  des  Geldes,  a.  a.  O. 
S.  732  f. 
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3.  Geldwerttheorien  auf  dem  Boden  einer  objektiven 
Wertlehre. 

Die  objektive  Wertlehre  hat  lange  Zeit  die  Grundlage  der 
meisten  Qeldwerttheorien  gebildet,  wie  die  „Kritische  Dogmen- 
geschichte der  Qeldwerttheorien"  von  Hoff  mann  erkennen  läßt. 
Das  objektive  Moment  der  Kosten,  die  Größe  des  zur  Produktion 
notwendigen  Aufwandes,  stellt  die  objektive  im  Gegensatz  zur 
subjektiven  Wertlehre,  welche  den  Nutzen  eines  Objektes  für  den 
schätzenden  Menschen  als  Wertbestimmungsgrund  betrachtet,  in 
den  Mittelpunkt  der  Wertlehre.  Auch  bei  jenen  auf  der  objektiven 
Wertlehre  aufgebauten  Geldwerttheorien,  den  Produktionskosten- 
theorien, bildet  das  Kostenmoment  den  Hauptgeldwertbestimmungs- 
grund.  Das  Kostengesetz  wurde  aber  von  der  klassischen  National- 
ökonomie und  ihren  Nachfolgern,  wie  Wagner^)  mit  Recht  betont, 
auf  das  Edelmetall  als  ein  Boden-  oder  Bergwerksprodukt  viel 
zu  wörtlich  und  mechanisch  angewandt.  Man  stellte  eben  fälschlich 
den  Warencharakter  des  Geldes  in  zu  weitgehendem  Maße  völlig 
dem  Charakter  anderer  Waren  gleich  und  vergaß  dabei  seine 
weitgehenden  Unterschiede.  Eine  auf  einer  objektiven  Wertlehre 
aufgebaute  Geldwerttheorie  besitzt  ferner  noch  heute  der  Sozialis- 
mus in  der  „Arbeitszeitwerttheorie"  von  Marx-^),  nach  welcher 
der  Wert  des  Geldes  auf  der  zur  Produktion  notwendigen  Arbeits- 
zeit beruht.  Auch  die  Produktionskostentheorie  ist  heute  noch 
keineswegs  abgelehnt,  sondern  sie  wird,  natürlich  in  motivierter 
Form,  von  den  Vertretern  der  objektiven  Wertlehre  anerkannt. 

Die  heutigen  bedeutendsten  Vorkämpfer  des  theoretischen 
Marxismus,  Hilferding^)  und  Kautsky*),  vertreten  die  Arbeits- 

1)  Wagner,  Sozialökonomische  Theorie  des  Geldes  und  Geld- 
wesens, a.  a.  O.  S.  204. 

2)  Marx,  Das  Kapital,  6.  Aufl.,  Hamburg  1909;  Zur  Kritik  der 
politischen  Ökonomie,  herausgegeben  von  Kautsky,  Stuttgart  1897. 

3)  Hilferding,  Rudolf,  Das  Finanzkapital.  Eine  Studie  über  die 
jüngste  Entwicklung  des  Kapitalismus,  in:  Marxstudien.  Blätter  für 
Theorie  und  Politik  des  wissenschaftlichen  Sozialismus.  Heraus- 
gegeben von  Dr.  M.  Adler  und  Dr.  R.  Hilfer iing,  Bd.  3.  1.  Aufl.,  Wien 
1910,  2.  Aufl.,  Wien  1920,  S.  Iff. 

4)  Kautsky,  Karl,  Die  soziale  Revolution,  3.  Aufl.,  Berlin  1911, 
S.  82ff.;  ferner:  Sozialdemokratische  Bemerkungen  zur  Übergangs- 
wirtschaft, Leipzig  1918,  S.  106ff. 
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Zeitwerttheorie  wie  überhaupt,  so  auch  in  ihrer  Anwendung  auf 
das  Geld.  Für  Marx  besitzt  das  Edelmetallgeld  einen  festen  un- 
abhängigen Wert,  der  auf  seiner  zur  Produktion  notwendigen 
Arbeitszeit  beruht  und  der,  von  der  relativen,  natürlichen  Selten- 
heit der  Edelmetalle,  wie  der  größeren  oder  minderen  Schwierig- 
keit, die  ihre  Bemächtigung  im  rein  metallischen  Zustande  bietet, 
abhängig  ist^).  In  Übereinstimmung  mit  Marx^)  sehen  Hilferding^) 
und  Kautsky*)  im  Oelde  die  „unmittelbare  Verkörperung  der  ge- 
sellschaftlichen Arbeitszeit":  Da  auch  die  Waren  als  Werte  „nur 
bestimmte  Maße  festgenommener  Arbeitszeit"  sind^),  welche  sich 
in  einem  bestimmten  Preise,  in  einem  bestimmten  Geldquantum 
darstellt^),  so  tauschen  sich  in  Geld  und  Waren  gleiche  Arbeits- 
zeitwerte aus.  Für  die  Größe  der  umlaufenden  Geldmenge  ist 
die  Preissumme  der  Waren  und  die  Umlaufsgeschwindigkeit  des 
Geldes  maßgebend^).  Bei  einer  bestimmten  Warenmasse  ist  nach 
Hilferding  bei  räumlichem  Nebeneinanderhergehen  der  Käufe  und 
Verkäufe  die  Geldmenge  abhängig  von  den  Preisschwankungen 
der  Waren,  welche  wirklichen  Wertänderungen  oder  bloßen  Markt- 
schwankungen der  Marktpreise  entspringen  können.  Für  die 
zeitlich  aufeinander  folgenden  Käufe  und  Verkäufe  besteht  die 
Gleichung:  „Preissumme  der  Waren:  Umlaufsanzahl  gleichnamiger 
Geldstücke  =^  Masse  des  als  Zirkulationsmittel  funktionierenden 
Geldes^)."  Bei  gegebener  Umlaufsgeschwindigkeit  wird  also  die 
Geldmenge  durch  das  Preisniveau,  keineswegs  werden  aber  die 
Preise  durch  die  urhlaufende  Geldmenge  bestimmt.  Eine  Beein- 
flussung des  Preisniveaus  geht  vielmehr  (bei  Edelmetallwährung) 
von  Seiten  des  Geldes  vom  Geldwerte  aus^).    Hilferding  drückt 

1)  Marx,  Zur  Kritik  der  politischen  Ökonomie,  a.  a.  O.  S.  160. 

2)  Marx,  Das  Kapital,  1.  Bd.,  a.  a.  O.  S.  105. 

3)  Hilferding,  2.  Aufl.,  a.  a.  O.  S.  11. 

4)  Kautsky,  Die  soziale  Revolution,  a.  a.  O.  S.  82 ff.;  Sozial- 
demokratische Bemerkungen  zur  Übergangswirtschaft,  a.  a.  O.  S.  112. 

5)  Marx,  Das  Kapital,  1.  Bd.,  S.  6. 

6)  Marx,  a.a.O.  S.  66f.;  Hilferding,  a.a.  O.S.II;  Kautsky, 
Übergangswirtschaft,  a.  a.  O.  S.  Iii. 

7)  Marx,  Zur  Kritik  der  politischen  Ökonomie,  a.a.  O.  S.  95f.; 
Hilferding,  a.  a.  O.  S.  17 ff.;  Kautsky,  a.  a.  O.  S.  125,  134,  150. 

8)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  17. 

9)  Marx,  Das  Kapital,  Bd.  1,  a.  a.  O.  S.  84  ff. 


dieses  Gesetz  dahin  aus,  „daß  bei  gegebener  Wertsumme  der 
Waren  und  gegebener  Durchschnittsgeschwindigkeit  ihrer  Meta- 
morphosen die  Quantität  des  umlaufenden  Geldes  oder  des  Geld- 
materials von  seinem  eigenen  Wert  abhängt"^).  Kautsky  betont 
aber,  daß  gerade  beim  Golde  der  Einfluß  des  Wechsels  der 
Produktionsbedingungen  auf  den  Geldwert  sich  bei  der  großen 
Unzerstörbarkeit  des  Goldes  wenig  fühlbar  macht,  weil  hier  die 
alten  Vorräte  im  Verhältnis  zur  Neuproduktion  verhältnismäßig 
groß  sind-). 

Auch  die  Wertbildung  des  Papiergeldes  suchen  beide  Theo- 
retiker aus  der  Marxschen  Wertlehre  zu  erklären.  Innerhalb  des 
Umfanges  des  „Zirkulationsminimums"  von  Goldgeld  ist  das 
stoffwertlose  Geld  nur  Vertreter  des  Goldes,  Goldzeichen.  Hilfer- 
ding betont  jedoch,  daß  man  hier  nicht  wie  Marx  den  Wert  des 
Papiergeldes  auf  dem  Umwege  über  den  durch  das  stoffwertlose 
Geld  vertretenen  Wert  der  Münzmasse,  sondern  direkt  von  dem 
„gesellschaftlichen  Zirkulationswert"  ableiten  müsse,  da  die  Gold- 
menge selbst  durch  diesen  bestimmt  ist^).  Kautsky  sieht  in 
der  Wertbildung  des  Papiergeldes  innerhalb  des  Zirkulations- 
minimums eine  Analogie  zur  Bildung  der  Grundrente.  Der  Wert 
des  stoffwertlosen  Geldes  wird  hier  nicht  durch  die  tatsächlich  in 
ihm  enthaltene  Arbeit,  sondern  durch  die  Arbeit  bestimmt,  die 
gesellschaftlich  notwendig  wäre,  um  die  in  der  Warenzirkulation 
durch  das  Papiergeld  ersetzte  Goldmenge  zu  erzeugen^). 

Bei  der  reinen  Papierwährung  ist  der  Wert  des  Papiergeldes 
gän  lieh  unabhängig  vom  Goldwert,  er  ist  nach  Hilferding  be- 
stimmt durch  den  „gesellschaftlichen  Zirkulationswert",  welcher 
sich  durch  die  Formel  ausdrückt: 

„Wertsumme  der  Waren  Summe 
Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes  ^ 
der  fälligen  Zahlungen,  minus  der  sich  ausgleichenden  Zahlungen, 
minus  der  Anzahl  der  Umläufe,  worin  dasselbe  Geldstück  ab- 
wechselnd bald  als  Zirkulations-,  bald  als  Zahlungsmittel  fungiert^)." 

1)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  17. 

2)  Kautsky,  a.  a.  O.  S.  114f. 

3)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  48,  Anmerkung. 

4)  Kautsky,  a.  a.  O.  S.  122. 

5)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  32,  20;  Kautsky,  a.  a.  O.  S.  125. 
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Hier,  wie  auch  bei  einer  Währung  mit  gesperrter  Prägung, 
wechselt  also  die  durch  das  Geld  dargestellte  Preissumme  bei 
gleichbleibender  Umlaufsgeschwindigkeit  in  gleichem  Verhältnis 
zur  Warenpreissumme  und  im  umgekehrten  Verhältnis  zur  Geld- 
menge^). Bei  reiner  Papierwährung  und  bei  Währungen  mit  ge- 
sperrter Prägung  ist  deshalb  die  Größe  der  Geldmenge  für  den 
Geldwert  entscheidend^). 

Im  Gegensatz  zur  Währung  mit  freiem  Prägerecht,  bei  der 
ein  Abfluß  der  überflüssigen  Geldmenge  eintritt,  gilt  für  jene 
Währungen  noch  die  Quantitätstheorie'). 

Gegen  die  marxistische  Geldwertlehre  ist  vor  allem  einzu- 
wenden, daß  sie  auf  einer  völlig  falschen  Wertlehre  aufgebaut 
ist.  Die  menschliche  Arbeit,  ein  völlig  objektiver  Faktor,  kann 
niemals  Wertbestimmungsgrund  sein.  Eine  Reduktion  der  ver- 
schiedenartigen menschlichen  Arbeit  auf  eine  gesellschaftliche 
Durchschnittsarbeit  ist  unmöglich,  so  daß  schon  aus  diesem  Grunde 
die  Arbeit  niemals  Wertmaß  sein  kann*).  Der  Wert  der  Waren, 
ebenso  der  Wert  des  Geldes  wird  keineswegs  durch  das  objektive 
Moment  der  Arbeitszeit,  sondern  durch  das  subjektive  Moment 
des  Nutzens  für  das  Individuum  bestimmt.  Die  marxistische  Ar- 
beitswerttheorie steht,  wie  Biermann  ^)  mit  Recht  betont,  „mit 
j  den  Tatsachen  des  Lebens  in  Widerspruch,  sie  konstruiert  einen 
^  durchaus  künstlichen  Gegensatz  zwischen  Wert  und  Preis.  Ein 
aprioristischer  Wertbegriff  ist  für  uns  zwecklos,  wir  treiben  nur 
Werttheorie  als  Preislehre*'.  Für  die  Geldwertlehre  ergibt  sich 
ferner,  wie  auch  Kautsky  zugibt,  daß  gerade  beim  Goldgelde  das 
Kostenmoment  keine  ausschlaggebende  Rolle  spielt,  weil  die  Neu- 
produktion im  Verhältnis  zum  schon  vorhandenen  Vorrat  stets 
nur  gering  ist*^). 

1)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  44;  vergl.  auch  S.  32,  46. 

2)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  86,  '43f. 

3)  Hilferding,  a.  a.  O.  S.  43. 

4)  Diehl,  Carl,  Über  Sozialismus,  Kommunismus  und  Anarchismus, 
20  Vorlesungen,  2.  vermehrte  Auflage,  Jena  1911,  S.  417 f. 

5)  Biermann,  W.  Ed.,  Die  Weltanschauung  des  Marxismus, 
Leipzig  1908,  S.  72f.;  vergl.  auch:  Zur  Lehre  von  der  Produktion, 
Leipzig  1904,  S.  15 ff. 

6)  Hoffmann,  a.  a.  O.  S.  164;  vergl.  ferner  seine  Kritik  der  Geld- 
wertlehre von  Marx;  S.  163f. 
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Verschiedene  neuere  Theoretiker,  die,  allerdings  unter  er- 
heblicher Revision  derselben,  auf  dem  Boden  der .  Wertlehre 
von  Marx  stehen,  v^ersuchen  die  Mängel  der  marxistischen  Wert- 
ehre zu  beseitigen. 

So  vor  allem  Gelesnoff^),-  der  in  seiner  Wertlehre  eine 
Synthese  zwischen  Grenznutzen-  und  Arbeitswertlehre  anstrebt^). 
Seine  Geldwerttheorie  ist  aber,  auf  der  Arbeitswert-  und  Pro- 
duktionskostentheorie aufgebaut,  völlig  objektivistisch.  Die  marxi- 
stische Wertlehre  wird  von  Gelesnoff  keineswegs  vollkommen  ab- 
gelehnt, sie  ist  nach  ihm  vielmehr  dazu  berufen,  ,,bei  der  weiteren 
Entwicklung  der  Volkswirtschaftslehre  eine  große  Rolle  zu  spielen"^). 

Nach  Gelesnoff  ist  der  Wert  des  ursprünglichen  „Warengeldes", 
bei  freier  Konkurrenz  der  Produktion  und  des  Absatzes,  durch  seine 
Produktionskosten,  also  ausschließlich  durch  Arbeit  bestimmt*). 

Der  Wert  des  Gold-  und  Silbergeldes  ist,  als  der  von  „Selten- 
heitsgütern", abhängig  von  Nachfrage  und  vorhandenem  Vorrat. 
Für  die  Nachfrage  kommt  der  Bedarf  als  Geldstoff  und  als 
Material  zu  gewerblichen  Zwecken  in  Betracht.  Der  Wert  des 
Goldgeldes  hat  „konservativen  Charakter",  weil  eine  Vermehrung 
desselben  im  Verhältnis  zum  bereits  vorhandenen  Vorrat  seinen 
Wert  kaum  zu  beeinflussen  vermag.  Nicht  die  Produktionskosten 
der  Edelmetalle,  sondern  umgekehrt  der  Wert  der  Edelmetalle 
bestimmt  ihre  Produktionskosten.  Der  Einfluß  der  Produktions- 
kosten auf  den  Wert  der  Edelmetalle  kommt  nur  im  Laufe  langer, 
lOÖjähriger  Perioden  zum  Ausdruck,  während  welcher  sich  außer- 
ordentliche Massen  von  Edelmetallgeld  anhäufen  und  den  vor- 
handenen Vorrat  wesentlich  ändern^).  Das  Metallgeld  gehört 
nach  Gelesnoff  zu  denjenigen  wirtschaftlichen  Gütern,  deren  Wert 
zum  Teil  durch  ihren  Monopolcharakter,  zum  Teil  durch  ihre 
Produktionskosten  bestimmt  wird. 

Im  Papiergelde  sieht  Gelesnoff  „einen  charakteristischen  Fall 
der  Monopolwertbildung,  vielleicht  den  reinsten  Fall",  da  die  Pro- 

1)  Gelesnoff,  W.,  Grundzüge  der  Volkswirtschaftslehre,  Berlin 
Leipzig  1918. 

2)  Gelesnoff,  a.  a.  O.  S.  V. 

3)  Gelesnoff,  a.  a.  O.  S.  VI. 

4)  Gelesnoff,  a.  a.  O.  S.  353f. 
)  Gelesnoff,  a.  a.  O.  S.  354f. 
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duktionsbedingungen  bei  der  stofflichen  Wertlosigkeit  dieses  Geldes 
keinen  Einfluß  auf  seinen  Wert  zu  gewinnen  vermögen.  Sein  Wert 
geht  nicht  auf  Arbeit  oder  überhaupt  auf  irgendein  wirt- 
schaftliche5  Moment  zurück.  Den  Charakter  als  wirtschaftliches 
Monopolgut  gibt  der  Staat  dem  Papiergelde  durch  Verleihung 
des  Zwangskurses.  Die  Höhe  des  Wertes  des  stoffwertlosen 
Geldes  vermag  der  Staat  jedoch  nicht  einseitig  festzusetzen,  sie 
ist  abhängig  von  der  Menge  des  umlaufenden  Papiergeldes,  von 
ihrer  Anpassung  an  den  Geldbedarf^). 

Auf  der  objektiven  Wertlehre  ist  ferner  die  Geldwerttheorie 
Oppenheimers ^)  aufgebaut,  welcher,  sich  selbst  als  einen  Ver- 
treter des  „liberalen  Sozialismus"  bezeichnend,  in  seiner  Wertlehre, 
der  „Arbeitswerttheorie",  eine  Revision  der  marxistischen  Wertlehre 
vornimmt.  Nach  Oppenheimer  tauschen  sich  in  den  Waren  nicht, 
wie  Marx  glaubt,  gleiche  Arbeitszeiten,  sondern  gleiche  Arbeits- 
werte aus^).  Dabei  erkennt  Oppenheimer  für  die  Personalwirt- 
schaft neben  dem  objektiven  Kostenwert  den  subjektiven  Grenz- 
nutzenwert an*).  Der  subjektive  „Verwendungswert"  gehört  jedoch 
nach  ihm  nicht  in  das  Gebiet  der  ökonomischen  Theorie,  der 
objektive  „Beschaffungswert"  ist  nach  ihm  allein  der  „ökonomische 
Wert"^).  Für  Oppenheimer  sind  die  Kosten  „die  Ursachen  des 
ökonomischen  Wertes,  das  Maß  der  Kosten  ist  das  Maß  des 
ökonomischen  Wertes"^).  Die  Oppenheimersche  Theorie  der 
Marktwirtschaft  ist  rein  objektivistisch.  Oppenheimer  unterscheidet 
für  die  Theorie  der  Marktwirtschaft  zwischen  dem  „statischen 
Preise",  —  ein  „Mittelpreis,  um  den  die  Preise  der  meisten  Produkte 
schwanken"  — ,  mit  seinen  Unterarten  des  „statischen  Konkurrenz- 

1)  Gelesnoff,  a.  a.  O.  S.  355. 

2)  Oppenheimer,  Franz,  Theorie  der  reinen  und  polititischen 
Ökonomie,  3.  Aufl.,  Berlin  1919;  Wert-  und  Kapitalprofit,  Jena  1916; 
Besprechung  von  Irving  Fisher,  Die  Kaufkraft  des  Geldes,'  Weltwirt- 
schaftliches Archiv  1917,  2.  Bd.,  S.  244;  vergl.  ferner  Literatur- 
verzeichnis. 

3)  Oppenheimer,  Die  soziale  Frage  und  der  Sozialismus,  Jena 
1913,  S.  106f. 

4)  Oppenheimer,  Wert-  und  Kapitalprofit,  a.  a.  O.  S.  22;  Theorie 
der  reinen  und  politischen  Ökonomie,  a.  a.  O.  S.  326ff. 

5)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  332. 

6)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  333. 
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preises"  und  des  „statischen  Monopolpreises",  und  den  „laufenden 
Preisen".  Der  statische  Konkurrenzpreis  ist  mit  dem  natürlichen 
Preise  der  Klassiker  identisch.  Die  „laufenden",  „dynamischen" 
Preise,  welche  Oppenheimer  wieder  in  ,, laufende  Konkurrenz- 
preise" und  „laufende  Monopolpreise"  gliedert,  schwanken  um 
den  „statischen"  Preis  herum^).  Sie  sind  „Störungspreise", 
welche  die  Tendenz  haben,  sich  auf  den  „statischen"  Preis, 
„ein  dynamisches  Gleichgewicht"  der  einzelnen  Preise  einzu- 
stellen-). 

Oppenheimer  wendet  seine  Kostenwerttheorie  folgerichtig  auf 
das  Geld  an.  Nach  ihm  ist  der  statische  Konkurrenzpreis  des 
Geldes,  sein  natürlicher  Preis,  gleichfalls  der  Preis,  um  welchen 
der  Geldwert  als  „Gravitationsmittelpunkt  auf  die  Länge  oszil- 
liert"^). Er  ist  bei  Edelmetallwährung  mit  freiem  Prägerecht,  wie 
der  eines  jeden  anderen  beliebig  vermehrbaren  Gutes,  „durch  den 
gesellschaftlich  notwendigen  Herstellungswert"*),  rein  objektiv  durch 
die  auf  seine  Herstellung  verwandte  Arbeitszeit  bestimmt^).  Und  zwar 
richtet  sich  der  „statische  Konkurrenzpreis"  des  Edelmetallgeldes 
mit  freiem  Prägerecht,  wie  der  aller  anderen  beliebig  vermehrbaren 
Güter,  nach  dem  unter  ungünstigsten  Verhältnissen  produzierenden 
Produzenten,  dessen  Produkt  der  Markt  noch  braucht^).  Die  am 
ungünstigsten  bestellte,  für  den  Bedarf  noch  erforderliche  Mine, 
deren  Ertrag  dem  Produzenten  gerade  noch  einen  Ersatz  der  Be- 
schaffungsaufwände und  ihm  ein  seinem  Arbeitsenergieaufwand  ent- 
sprechendes Einkommen  gewährt,  bestimmt  den  „statischen  Kon- 
kurrenzpreis" des  Geldes').  Da  beim  Edelmetall  der  Transport- 
kostenaufwand ohne  Bedeutung  ist,  so  fällt  der  „natürliche  Preis" 
des  Edelmetalls  im  Gegensatz  zu  anderen  Urprodukten  praktisch 
mit  seinen  örtlichen  Erzeugungskosten  zusammen^).   Nur  um  den 


1)  Oppenheimer,  Wert  und  Kapitalprofit,  a.  a.  O.  S.  21;  ferner 
Weltwirtschaftliches  Archiv,  a.  a.  O.  S.  253 f. 

2)  Oppenheimer,  Weltwirtschaftliches  Archiv,  a.  a.  O.  S.  253. 

3)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  493f. 

4)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  488. 

5)  Oppenheimer,  Wert  und  Kapitalprofit,  a.  a.  O.  S.  68. 

6)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  43. 

7)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  489f. 

8)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  489. 

Döring.  11 
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Schlagschatz  kann  der  Münzwert  des  Geldes  seinen  „Warenwert" 
in  der^  Statik  übersteigen'). 

Auch  ein  „statischer  Monopolpreis"  des  Geldes  ist  möglich. 
Und  zwar  kann  bei  einer  Edelmetallwährung  mit  gesperrter  Prägung 
das  Geld  auf  einem  Monopolpreis  stehen,  wenn  der  Staat  als 
Münzherr  monopolistisch  bei  vorsichtiger  Münzpolitik  weniger 
Geld  ausgibt,  als  dem  Bedarf  des  Verkehrs  entspricht.  Außerhalb 
der  Landesgrenze,  im  internationalen  Verkehr,  besitzt  ein  solches 
E'delmetallgeld  jedoch  nur  den  statischen  Wert  des  Edelmetalls 
ohne  den  „Schlagschatz",  es  herrscht  dort  „Warenwährung ^)". 
Als  Monopolist  kann  der  Staat  selbst  unterwertiges  Metallgeld  und 
„wertloses"  Papiergeld  längere  Zeit  hindurch  zu  einem  Monopol- 
preise verkaufen,  weil  jede  „entfaltete  Wirtschaft"  eine  genügende 
Menge  von  Tauschmitteln  nötig  hat,  welche  sie  zu  einem  Monopol- 
preise erwerben  muß,  falls  sie  dieselben  nicht  zum  Konkurrenz" 
preise  erhalten  kann').  Oppenheimer  meint,  daß  alle  Tatsachen, 
auf  die  sich  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  stützt,  soweit 
sie  sich  mit  dem  Gelde  als  Zirkulationsmittel  und  Wertmaß, 
d.  h.  ökonomischen  Phänomenen  befaßt,  auf  diese  Weise  zu  er- 
klären sind*). 

Der  „dynamische",  „laufende"  Preis  des  Geldes,  sein  „Markt- 
preis" bildet  die  einzelnen  Punkte  der  Schwankungen  um  den 
„statischen  Preis",  um  „seinen  Beschaffungswert  als  Gravitations- 
mittelpunkt", herum ^).  Es  sind  einmal  die  Schwankungen  der 
einfachen  Dynamik  um  die  eigentliche  Statik.  Sodann  jene  Ver- 
änderungen des  statischen  Preises  des  Geldes,  welche  als  Folge 
von  Veränderungen  der  Produktionskosten  des  Geldes  eintreten 
und  welche  eine  Verschiebung  des  statischen  Preises  des  Geldes 
selbst  zur  Folge  haben.  Diese  Veränderungen  des  statischen 
Konkurrenzpreises  des  Geldes  setzen  sich  aber  nur  ganz  allmählich 
durch,  weil  das  Edelmetallgeld  nur  sehr  langsam  vom  Markte  ver- 
schwindet, sodaß  über  den  laufenden  Preis  nicht  die  Neuproduktion 
jeder  Periode,  sondern  der  Gesamtvorrat  einschließlich  der  unbe- 

1)  Oppenheimer,  Weltwirtschaftliches  Archiv,  a.  a.  O.  S.  255. 

2)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  253. 
S)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  255. 

4)  Oppenheimer,  a.  a.  O.  S.  255. 

5)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  493. 
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deutenden  Neuproduktion  im  Verhältnis  zum  gesamten  Bedarf 
entscheidet^).  „Die  Entwicklungskurve,  die  Wertkurve  des  Geldes, 
ist  der  der  anderen  Waren  ähnlich,  aber  die  Ausschläge,  mit  denen 
der  Marktpreis  um  den  Erzeugungspreis  schwankt,  sind  größer, 
die  Wellen  sind  länger  und  von  größerer  Höhe^)".  Ein  Steigen 
oder  Sinken  des  Tauschwertes  des  Geldes,  infolge  einer  Ver- 
änderung des  gesellschaftlich  notwendigen  Herstellungswertes  des 
Edelmetalls  muß,  da  sich  beim  Tausch  von  Geld  gegen  Waren, 
wie ,  beim  Tausch  anderer  Waren  gleiche  Kostenaufwände  aus- 
tauschen, ein  Sinken,  respektive  Steigen  des  Tauschwertes  der 
Waren  zur  Folge  haben.  Es  tritt  eine  Verschiebung  der  ,, Waren- 
relation" des  Geldes  zu  allen  anderen  Waren  im  entgegengesetzten 
Verhältnis  ein.  „Wenn  der  Warenwert  des  Geldes  fällt,  steigt  der 
Geldwert  und  umgekehrt^)." 

in  Zeiten  von  Krisen  ist  der  „laufende  Preis",  der  „Störungs- 
preis" des  Geldes  zwar  ebenfalls  demjenigen  anderer  Waren  ähnlich, 
seine  Kurve  jedoch  „verläuft  durchschnittlich  in  steileren  Wellen- 
linien und  in  größeren  Ausschlägen"^).  Bei  der  Absatzkrisef  der 
„kranken  Wirtschaft",  bei  welcher  ein  Mißverhältnis  zwischen 
kaufkräftiger  Nachfrage  und  erzeugtem  Vorrat  vorhanden  ist,  findet 
bei  Edelmetallwährung  ein  plötzlicher  Umschlag  des  Geldes  von 
„Rechengeld"  in  „Warengeld"  statt^).  Die  Nachfrage  nach  Gold 
ist  riesig  gestiegen  und  ändert  sich  täglich,  während  sein  Angebot 
konstant  geblieben  ist.  Aus  dem  wertbeständigen  Gelde,  dem 
Wertmesser  der  „gesunden  Wirtschaft",  ist  das  stets  seinen  Preis 
ändernde  „Warengeld"  der  „kranken  Wirtschaft"  geworden.  Die 
Kaufkraft  des  Geldes  steigt,  weil  alle  anderen  Waren  imi  Überfluß 
vorhanden  sind.  Von  der  gesteigerten  Kaufkraft  des  Goldes  geht 
wieder  eine  vergrößerte  Nachfrage  nach  Gold  aus,  welche  ein 
weiteres  Sinken  der  Preise  und  eine  weitere  Erhöhung  der  Kauf- 
kraft des  Goldes,  eine  weitere  Senkung  der  Preise  usw.  zur  Folge 


1)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a,  O.  S. 485 ff.;  Weltwirtschaft- 
liches Archiv,  a.  a.  O.  S.  255. 

2)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  494. 

3)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  490. 

4)  Oppenheimer^  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  494. 

5)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  583f.;  Wettwirtschaft- 
liches Archiv,  a.  a.  O.  S.  255. 
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hall).  Bei  einer  Erweiterung  der  „Absatzkrise"  zur  „Kreditkrise" ^) 
wird  auch  der  Kreditgeldverkelir  von  der  Störung  ergriffen.  Alle 
Anweisungen  auf  „Rechengold"  schlagen  gleichfalls  in  solche  auf 
„Warengold"  um.  Es  wird  Zahlung  in  Gold  verlangt,  die  Nach- 
frage nach  Gold  steigt,  damit  sein  „Störungspreis".  Auch  der 
Kapitalmarkt  wird  vom  Krisenprozeß  erfaßt.  Allgemein  werden 
Kapitalstücke  zum  Verkauf  angeboten,  um  dafür  Gold  zu  erlangen, 
der  Goldpreis  steigt  weiter,  während  der  Wert  der  Kapitalstücke 
weiterhin  sinkt.  Auch  auf  den  Effektenmarkt  greift  die  Krise 
über.  Das  Sinken  der  Effektenwerte  schraubt  den  Preis  des  Goldes 
noch  höher,  sodaß  der  „Störungspreis"  des  Goldes  weiterhin  an- 
steigt, bis  dann  die  „Selbststeuerung"  der  kapitalistischen  Wirtschaft 
einsetzt,  und  eine  allmähliche  Festigung  des  Kredits  und  eine 
Senkung  des  Störungspreises  des  Goldes  wieder  eintritt. 

Auf  der  objektiven  Wertlehre  ist  auch  die  Geldwerttheorie 
von  Budge^)  aufgebaut. 

Nach  Budge  sind  bei  einer  Edelmetallwährung  mit  freiem 
Prägerecht  in  der  Statik  die  Produktionskosten  des  Edelmetalls, 
weil  dasselbe  zu  den  „beliebig  vermehrbaren  Gütern  der  Klassiker" 
gehört,  bestimmend  für  die  Höhe  des  Edelmetallgeldwertes.  In 
der  Dynamik  dagegen  entscheidet  Angebot  und  Nachfrage  von 
Edelmetall  zu  Geld-  oder  Nichtgeldzwecken*).  Die  Nachfrage 
nach  Edelmetall  ist  jedocli  von  dem  auf  einer  gegebenen  Preis- 
lage bestimmten  Metallgeldbedarf  abhängig.  „Gegebene  Lage  der 
Geldpreise  abor  bedeutet  gegebenen  Wert  des  Geldes  und  bei 
Edelmetallwährung  gegebenen  Wert  des  Edelmetalls^)." 

Bei  einer  Monopolgeldwährung,  in  welcher  also  der  Staat 
das  Monopol  der  Geldausgabe  besitzt,  ist  der  Wert  des  Geldes, 
wie  der  jeder  Monopolware,  abhängig  von  Menge  und  Bedarf. 
So  bei  der  Metallgeldwährung  mit  gesperrter  Prägung  und  der 
Papierwährung.    Da  über  einen  gewissen  technisch  unbedingt 


1)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  583f. 

2)  Oppenheimer,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  öSlff. 

3)  Budge,  Zur  Frage  der  Bankrate  und  des  Geldwertes,  a.  a.  O. 
S.  214ff.;  Waren-  oder  Anweisungstheorie  des  Geldes,  a.  a.  O.  S.  732ff. 

4)  Budge,  Waren-  oder  An\veisungstheorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  747; 
Zur  Frage  usw.,  a.  a.  O.  S.  214f. 

5)  Budge,  Waren-  oder  Anweisungstheorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  734  f. 
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notwendigen  Tauschmittelbedarf  hinaus  jede  Tauschmittelmenge 
den  Gelddienst  versehen  kann,  so  ist  bei  Monopolgeldwährung 
schließlich  die  Geldmenge  für  den  Geldwert  entscheidend^). 

Für  die  Höhe  des  allgemeinen  Preisniveaus  bildet  nach  Budge 
der  Wert  des  Geldes,  also  desjenigen  Tauschmittels,  welches  die 
beiden  Funktionen  des  Tauschmittels  und  des  Wertmaßes  erfüllt, 
den  entscheidenden  Faktor.  Bei  der  Edelmetallwährung  ist  also 
der  Wert  des  Goldgeldes,  bei  der  Papierwährung  der  des  stoff- 
wertlosen Geldes  maßgebend  für  den  Stand  des  allgemeinen 
Preisniveaus.  Bei  der  Edelmetallwährung  mit  freiem  Prägerecht 
wird  bei  der  Preisbildung  der  Wert  des  Goldes  mit  dem  der 
Güter  verglichen,  alle  Geldpreise  sind  Goldpreise.  Der  Wert  des 
Goldes  infiziert  den -allgemeinen  Geldwert-).  Durch  die  Wert- 
steigerung des  Geldes  infolge  mangelnder  Anpassung  der  Geld- 
menge an  den  Bedarf  des  Verkehrs,  wird  bei  Monopolgeldwährung 
(Papierwährung  oder  Edelmetallwährung  mit  gesperrter  Prägung) 
von  jenem  gesteigerten  Geldwerte  aus  das  allgemeine  Preisniveau 
beeinflußt.  Die  Notwendigkeit,  sich  in  den  Besitz  von  Geld  zu 
setzen,  zwingt  die  Wirtschaftssubjekte  dazu,  alle  Güter  zu 
niedrigeren  Preisen  anzubieten^). 

Nach  der  Bankgeldtheorie^)  Budges  findet  im  allgemeinen 
eine  Beeinflussung  des  allgemeinen  Geldwertes  durch  die  Ausgabe 
von  Bankgeld  nicht  statt.  Die  Ausgabe  von  Bankgeld  dient  viel- 
mehr dazu,  den  Geldwert  zu  stabilisieren,  automatisch  das  Geld- 
angebot der  Geldnachfrage  anzupassen.  Eine  Steigerung  des 
Gesamtgüterangetjots  hat  auch  eine  Steigerung  der  „Gesamtpreis- 
summe" zur  Folge,  damit  einen  erhöhten  Tauschmittelbedarf  zu 
ihrer  Realisierung.  In  der  Form  des  elastischen  Bankgeldes 
werden  jene  Tauschmittel  geschaffen.  Zunächst  hat  das  Steigen 
der  Gesamtpreissumme  nur  eine  Vergrößerung  der  provisorischen 
Tauschmittelmenge  in  der  Form  von  Wechseln  zur  Folge.  Da 
mit  der  Preissumme  auch  die  Summe  der  Erlöse  aus  den  Wieder- 
verkäufen steigt,  so  nehmen  auch  die  den  Banken  und  der  Zentral- 
bank zufließenden  flüssigen  Mittel  zu.  Es  kann,  zumal  mehr  ge- 

1)  Budge,  a.  a.  O.  S.  747. 

2)  Budge,  S.  749. 

3)  Budge,  a.  a.  O.  S.  748 f. 

4)  Budge,  a.  a.  O.  S.  757 ff. 
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spart  wird,  eine  beträchtliche  Zurückzahlung  der  Darlehen  erfolgen. 
Hierdurch  werden  die  Banken  in  den  Stand  gesetzt,  die  Bankrate 
herabzusetzen,  eine  gesteigerte  Kreditnachfrage  tritt  ein.  Die  Zahl 
der  zur  Diskontierung  eingereichten  Wechsel  nimmt  zu,  welche 
jetzt  in  endgültige  Tauschmittel,  Banknoten  und  Depositenumlaufs- 
mittel, verwandelt  werden^). 

Eine  Bankgeldschöpfung  zu  produktiven  Zwecken  muß  nach 
Budge,  wenn  sie  wirtschaftlich  erfolgen  soll,  mit  einer  Steigerung 
des  Angebotes  an  naturalen  Gütern  parallel  gehen  2).  Es  tritt 
dann  in  der  Regel  keine  Einwirkung  auf  den  Geldwert  ein. 
Anders  jedoch,  wenn  die  Bankgeldausgabe  nicht  „wirtschaftlich" 
geschieht,  d.  h.  wenn  der  Kredit  nicht  zu  produktiven,  sondern 
zu  konsumtiven  Zwecken  erteilt  wird.  Während  normalerweise  Bank- 
geld zu  produktiven  Zwecken  bei  der  Diskontierung  von  Waren- 
wechseln bei  gesteigertem  Güterangebot  geschaffen  wird,  ist  dies 
im  Kriege  keineswegs  der  Fall.  Der  „Subsistenzfonds"  der  Volks- 
wirtschaft wird  vielmehr  „unproduktiven  -Produzenten"  dienstbar 
gemacht,  den  unproduktiven  Konsumenten  des  Heeres  und  den 
Arbeitern  der  Kriegsindustrie.  Es  findet  keine  Reproduktion, 
sondern  im  Gegenteil  eine  Aufzehrung  des  Subsistenzfonds  statt. 
Gleichzeitig  erfordert  die  Kriegführung  neue  A^jttel,  welche  durch 
Bankgeldkreation  ohne  Anschluß  an  gleichzeitige  Vermehrung  des 
Gütervorrates  geschaffen  werden.  Die  erhöhte  Bankgeldmenge 
bewirkt  ihrerseits  eine  Preissteigerung  der  zur  Produktion  von 
Gütern  des  Kriegsbedarfes  dienenden  Produktivgütern,  sowie  der 
dem  Konsum  des  Heeres  dienenden  Genußgüter.  Von  ihnen  aus 
pflanzt  sich  die  Preissteigerung  auf  sämtliche  Produktivgüter  fort. 
Die  Preissteigerung  selbst  hat  wieder  eine  vermehrte  Papiergeld- 
ausgabe durch  den  Staat  zur  Folge.  „Einer  dahin  schwindenden 
Genußgütermenge  steht  eine  immer  größere  Menge  von  Tausch- 
mitteln, gegenüber.  Die  ursprüngliche  Inflation  muß  aus  sich 
selbst  heraus  immer  weitere  Inflationen  erzeugen^)." 

Der  Auffassung,  daß  die  Bankgeldausgabe  als  Ursache  der 
volkswirtschaftlichen  Krisen  anzusprechen  sei,  widerspricht  Budge*). 

1)  Budge,  Waren-  oder  Anweisungstheorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  757. 

2)  Budge,  a.  a.  O.  S.  758. 

3)  Budge,  a.  a.  O.  S.  758. 

4)  Budge,  a.  a.  O.  S.  759. 
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Die  Aufschwungs-  und  Depressionsperioden  sind  nach  ihm  viel  zu 
kurz,  als  daß  eine  Geldwertveränderung  das  Gesamtpreisniveau 
beeinflussen  könnte.  Es  findet  stets  eine  Durchkreuzung  der  von 
der  Geldseite  aus  den  Preisstand  infizierenden  Wirkungen  mit 
solchen  von  der  Warenseite  her  statt.  Die  Preisveränderungen  der 
regelmäßigen  Konjunkturschwankungen  sind  nur  solche  einzelner, 
wenn  auch  sehr  wichtiger  „special  prices",  nicht  dagegen  Be- 
wegungen der  „general  prices"  des  Preisniveaus.  Nur  in  dem 
Falle  der  Erweiterung  der  Depression  zu  einer  „Geldkrise", 
d.  h.  bei  völJigem  Schwinden  des  Vertrauens  zum  Kreditgelde, 
sodaß  nur  Zahlung  in  Währungsgeld  verlangt  wird,  läßt  sich  mit 
Bestimmtheit  von  einer  Veränderung  des  Geldwertes  sprechen. 
Eine  solche  Steigerung  des  Geldwertes  und  die  damit  verbundene 
Senkung  des  allgemeinen  Preisniveaus  ist  jedoch  nur  vorübergehend. 
Budge  erblickt  in  der  Geldkrise  keineswegs  eine  notwendige  oder 
regelmäßige  Erscheinung  der  Depressionsperiode. 

Man  wird  der  Bankgeldtheorie  von  Budge  zweifellos  bei- 
stimmen können,  vom  Standpunkt  der  subjektiven  Wertlehre  keines- 
wegs jedoch  den  vorgetragenen  objektiven  Geldwerttheorien. 
Insbesondere  nicht  den  Produktionskostentheorien,  auch  wenn 
jene  Theoretiker  hervorheben,  daß  die  Kosten  der  Edelmetallge- 
winnung nur  die  säkulären,  Angebot  und  Nachfrage  dagegen  die 
temporären  Veränderungen  des  Geldwertes  verursachten.  Nur 
subjektiv,  durch  ein  Zurückgehen  auf  die  Schätzungen  der  Individuen, 
lassen  sich  nach  unserem  Standpunkt  Höhe  und  Veränderungen 
des  objektiven  Tauschwertes  des  Geldes  befriedigend  erklären. 
Die  Produktionskosten  der  Edelmetallgewinnung  sind  nur  von 
Einfluß  auf  die  Menge  des  zum  Austausch  kommenden  Geldes, 
keineswegs  jedoch  direkt  auf  den  Tauschwert  des  Geldes  selbst^). 
Für  den  Edelmetallproduzenten,  den  Minenbesitzer,  bildet^  letzten 
Endes  das  Streben  nach  Gewinn,  die  Erzielung  eines  größtmög- 
lichen privatwirtschaftlichen  Nutzens,  denjenigen  wirtschaftlichen 
Faktor,  nach  welchem  er  seinen  Minenbetrieb  im  allgemeinen  ein- 
zurichten_4>flegt,  von  welchem  auch  die  Größe  der  neuproduzierten 
Edelmetallmenge  abhängig  ist.  Zweifellos  spielen  hier  die  Kosten 
der  Edelmetallgewinnung  eine  Rolle.   Das  objektive  Moment  der 


1)  v.  Philippovich,  a.  a.  O.  S.  307 f. 
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Geldmenge  wirkt  nur  indirekt  auf  den  Geldwert,  indem  durch 
Vermehrung  der  Geldmenge  Einkommens-  resp.  Vermögensver- 
schiebungen, damit  Veränderungen  in  der  subjektiven  Wertschätzung 
des  Geldes  hervorgerufen  werden.  Die  mathematisch-naturwissen- 
schaftliche Auffassung,  welche  „statisch"  den  Geldwert  von  den 
Produktionskosten  bestimmt  sein  läßt,  ergibt  kein  richtiges  Bild 
von  den  Bestimmungsgründen  des  Geldwertes.  Eine  solche 
,, statische"  Auffassung  der  Wirtschaft,  wie  sie  besonders  Oppen- 
heimer^)  vertritt,  gelangt  fälschlich  zu  der  Folgerung  eines  Gleich- 
gewichtszustandes der  Wirtschaft,  mit  welcher  Auffassung  sie  sich 
jedoch,  wie  v.  Wieser^)  mit  Recht  betont,  mit  den  Tatsachen  der 
Erfahrung  in  Widerspruch  setzt.  ,, In  Wahrheit  kann  in  der  Wirt- 
schaft niemals  ein  Ausgleichstreben  wirksam  sein,  das  auf  einen 
strengen  Gleichgewichtszustand,  auf  eine  volle  Nivelierung  ge- 
richtet wäre."  Die  Verschiedenheit  im  natürlichen  Vorkommen 
der  Güter  und  das  verschiedene  Verlaufen  der  Bedürfnisskalen 
widersprechen,  wie  v.  Wieser  ausführt,  selbst  wenn  man  von  den 
vom  Willen  des  handelnden  Menschen  ausgehenden  Störungen  ab- 
sieht, dieser  Auffassung.  Auch  aus  diesem  Grunde  wird  man  zu 
einer  Ablehnung  der  Produktionskostentheorien  gelangen. 


4,  Geldwerttheorien  auf  dem  Boden  einer  eklektischen 
Wertlehre, 

Einzelne  Theoretiker,  welchen  weder  die  Kosten-,  noch  die 
Nutzwerttheorie  eine  befriedigende  Erklärung  des  Wert-  resp. 
Geldwertproblems  zu  gewähren  scheint,  gelangen  aus  einer  eklek- 
tischen Wertlehre  heraus  zu  einer  Erklärung  des  objektiven  Tausch- 
wertes des  Geldes. 


1)  Vgl.  die  Besprechungen  von  Oppenheimer  „Theorie  der 
reinen  und  politischen  Ökonomie"  durch  Diehl,  Jahrbücher  für 
Nationalökonomie  und  Statistik,  42.  Bd.,  3.  F.,  1906,  a.  a.  O.  S.  97 ff.; 
von  Oppenheimer,  „Wert  und  Kapitalprofit",  gleichfalls  durch  Diehl, 
„Zur  neueren  Literatur  des  Kapitalzinses",  Jahrbücher  für  National- 
ökonomie und  Statistik,  52.  Bd.,  3.  F.,  1916,  a.  a.  O.  S.  685 ff. 

2)  V.  Wieser,  Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft,  a.  a.  O. 
S.  163  ff. 


Die  Geldwerttheorie  Adolph  Wagners wie  er  sie  in  seinem 
letzten  theoretischen  Hauptwerke  vertritt,  ist  auf  dem  Boden  einer 
solchen  eklektischen  Wertlehre  aufgebaut. 

Wagner  unterscheidet  zweierlei  Bestimmungsgründe  des  Ver- 
trags- und  Marktpreises-).  Einmal  die  jeweiligen  Bestimmungs- 
gründe,  welche  im  einzelnen  Falle  eine  Höhe  bestimmen,  nämlich 
Angebot  und  Nachfrage,  sodann  die  nachhaltigen,  für  die  regel- 
mäßig zum  Absatz  produzierten  Güter  (Waren),  welche  sich  im 
Konkurrenzsystem  auf  die  Dauer  durchzusetzen  streben  und  auch 
mehr  oder  weniger  tatsächlich  durchsetzen,  nämlich  die  Produktions- 
kosten. Für  die  auf  selten  der  Nachfrage  und  des  Angebots 
wichtigen  psychologischen  Momente  (Vergleichungen  der  Bedürf- 
nisse, Vergleichungen  der  Entbehrlichkeit  der  verschiedenen  Güter 
usw.),  verweist  Wagner  auf  die  Lehre  vom  konkreten  Gebrauchs- 
wert und  auf  die  Grenznutzentheorie  der  österreichischen  Schule. 

Auch  das  Geldwertproblem  und  seine  Spezialprobleme  sind 
für  Wagner,  wie  er  ausdrücklich  betont,  nur  ,, Spezialfälle  des  all- 
gemeinen (Tausch)wert-  und  Preisproblems",  welche  ,,im  Prinzip 
ebenso  wie  dieses  zu  behandeln"  seien ^).  Und  zwar  versteht 
Wagner  unter  dem  Geldwertproblem  die  „Frage  nach  der  Kauf- 
kraft des  Edelmetalls  und  Gelds  als  Tauschmittel,  die  Frage  vom 
eigenen,  inneren  Wert  des  Edelmetalls  und  Gelds"*).  Auf  dieses 
Geldw^ertproblem  hält  Wagner  die  Anwendung  des  deduktiven  Ver- 
fahrens und  der  allgemeinen  Wert-,  Preis-  und  Kostengesetze,  für 
„nicht  nur  zulässig,  sondern  notwendig".  Sie  ist  ihm  ,,im  Grunde 

1)  Wagner^,  Theoretische  Sozialökonomik,  2.  Abt.,  Sozialöko- 
nomische Theorie  des  Geldes  und  Geldwesens,  a.  a.  O.  S.  195ff. 

2)  Wagner,  Theoretische  Sozialökonomik,  1.  Abt.,  S.  222ff. 

3)  Wagner,  Sozialökonomische  Theorie  des  Geldes  und  Geld- 
wesens, a.  a.  O.  S.  198. 

4)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  196.  Auch  für  die^  Theorie  des  Papier- 
geldwerts verweist  Wagner  auf  die  allgemeine  Geldlehre  (a.  a.  O. 
S.  697).  Die  speziellen  Ausführungen  Wagners  über  die  Theorie  der 
Schwankungen  des  Papiergeldwerts  (a.  a.  O.  S.  694ff.)  konnten  im 
Rahmen  dieser  Arbeit  nicht  mehr  zur  Darstellung  gelangen.  Wagner 
unterscheidet  dort  zwischen  „Geldentwertung",  den  Veränderungen 
des  Wertes  des  Papiergeldes  gegenüber  der  Münze,  auf  welchen  es 
lautet,  und  „Geldwertverminderung",  der  Gestaltung  der  Kaufkraft 
des  Papiergeldes  gegenüber  inländischen  Waren. 
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der  allein  mögliche  Weg  zur  Lösung  dieses  Problems  auf  deduk- 
tivem Wege",  welche  „zu  mindestens  ebenso  sicheren,  im  Grunde 
genommen  sichereren  Ergebnissen,  als  das  induktive  Verfahren" 
führen  müsse  Wegen  der  eigenartigen  Kompliziertheit  der  Geld- 
probleme will  jedoch  Wagner  die  allgemeinen  Wert-,  Preis-  und 
Kostengesetze  nur  mit  wesentlichen  Modifikationen  und  unter  Be- 
rücksichtigung bestimmter,  bei  den  übrigen  Wertproblemen  in 
gleicher  Weise  nicht  vorliegenden  Voraussetzungen  angewendet 
wissen^).  Diese  Voraussetzung  bildet  für  ihn,  wie  schon  für 
Stuart  Mill  und  Nebenius^),  die  Anwendung  des  „ceteris  paribus", 
die  Annahme:  „alles  übrige  gleich". 

Für  die  Anwendung  des  Gesetzes  von  Angebot  und  Nachfrage 
auf  das  Geld  gibt  Wagner  eine  genaue  Analyse  der  beiden  Faktoren 
Angebot  und  Nachfrage.  Das  Geldangebot  umfaßt  das  tatsächlich 
zum  Ankauf  von  Waren  und  zur  Bezahlung  von  persönlichen 
Diensten  (besonders  zu  Lohnzahlungen)  ausgegebene  Geld,  sowohl 
in  der  Form  des  Produzenten-  als  auch  des  Konsumentengeldes '^). 
Unter  „Produzentengeld",  „Unternehmergeld"  oder  „Geschäftsgeld" 
versteht  Wagner  dasjenige  Geld,  welches  in  den  Kreisen  der 
Produzenten  als  Kapital  in  Geldform  zur  Durchführung  des 
Produktionsmittelprozesses  und  der  Geschäftsführung  verwendet 
wird^).  Für  das  Geldangebot  kommt  nach  Wagner  jedoch 
nur  derjenige  Teil  des  Produzentengeldes  in  Frage,  welcher 
wirklich  zur  produktiven  Verausgabung  gelangt,  keineswegs 
das  als  Reserve  oder  als  Hort  ruhende  Produzentengeld 
Unter  „Konsumentengeld"  versteht  Wagner  dasjenige  Geld, 
welches  zur  Vermittlung  der  sich  in  Geld  vollziehenden  Ankäufe 
und  Zahlungen  der  Konsumenten  dient^),  auch  dieses  bildet  nur 

1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  201  f.  , 

2)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  203. 

3)  Altmann,  Artikel  „Quantitätstheorie"  im  Handwörterbuch  der 
Staatswissenschaften,  3.  Aufl.,  7.  Bd.,  S.  1261. 

4)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  205f.  Eine  ähnliche  Unterscheidung  in 
„Kapitalgeld",  „Einkommengeld"  und  „Geschäftsgeld"  hat  J.  J.  O.  Lahn 
in  „Der  Kreislauf  des  Geldes  und  Mechanismus  des  Soziallebens", 
Berlin  1903,  vorgenommen.  Vgl.  Hoffmann,  Kritische  Dogmengeschichte 
der  Geldwerttheorien,  a.  a.  O.  S.  275ff. 

5)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  159,  161  ff. 

6)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  205 f.  7)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  159ff. 
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soweit,  als  es  tatsächlich  zur  fortlaufenden  Verausgabung  gelangt, 
einen  Bestandteil  des  Geldangebots,  nicht  dagegen  das  in  den 
Haushaltskassen  ruhende  Konsumentengeld ').  Die  Nachfrage  nach 
Geld  umfaßt  nach  Wagner  dasjenige  Angebot  von  Waren  und 
Diensten,  welches  Absatz  bezw.  Beschäftigung  gegen  sofortige  Be- 
zahlung in  Geld  sucht,  ohne  Voraussetzungen  von  Kreditge- 
währungen, Stundungen  usw.  Sie  gelangt  also  durch  diejenige 
Geldmenge  zur  Darstellung,  die  wirklich  für  käufliche  Über- 
lassung von  Waren  und  Dienstleistungen  gegen  Geld  zur  Ausgabe 
gekommen  ist').  Die  Höhe  des  Geldbedarfs  wird  durch  die  Höhe 
des  Geldangebots  und  der  Geldnachfrage  bestimmt  und  ist  von 
den  verschiedensten  Faktoren,  Vermehrung  der  Bevölkerung,  mehr 
oder  weniger  vollständiger  Verdrängung  der  Naturalwirtschaft 
usw.  bedingt.  Ein  Steigen  oder  Sinken  des  Geldwerts,  der  Kauf- 
kraft des  Geldes  selbst,  hat  eine  dementsprechende  Veränderung 
des  Geldbedarfs  zur  Folge^). 

In  der  Anwendung  des  Gesetzes  von  Angebot  und  Nachfrage 
auf  das  Geld  gebraucht  Wagner  die  Formulierung  der  Quantitäts- 
theorie, welche  das  Moment  des  Geldangebots,  der  Geldmenge 
und  deren  Bewegung,  als  entscheidend  hervorhebt,  dabei  aber  aus- 
drücklich auch  die  Anwendungsmöglichkeit  der  allgemeinen  Fassun'g 
des  Gesetzes  zugebend*).  Unter  der  Voraussetzung  des  „ceteris 
paribus"  gelangt  Wagner  zu  der  Annahme  der  Quantitätstheorie 
in  der  Formel,  daß  ,,die  Geldmenge,  und  zwar  die  vom  gesamten 
Geldfonds  tatsächlich  zu  Ankäufen  und  Dienstbezahlungen  zur 
Verwendung  als  Produzenten-,  wie  als  Konsumentengeld  gelan- 
gende Menge,  und  die  Veränderungen  dieser  Menge  „den  Geldwert 
und  seine  Veränderungen  nach  Richtung  und  Maß  in  der  Weise 
bestimmen",  daß  „im  einzelnen  Zeitpunkt,  jeweilig  der  Geldwert 
sich  auf  denjenigen  Punkt  stellt,  wo  das  Angebot  der  angegebenen 
Geldmenge  mit  der  tatsächlichen  Nachfrage  nach  Geld  seitens  der 
Verkäufer  von  Waren  und  Diensten  zur  Ausgleichung  kommt,  daß 
die  Veränderungen  dieses  Geldwerts  erfolgen,  ferner  in  umge- 
kehrter Richtung,  wie  sich  die  genannte  Geldmenge  verändert  und 

1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  206. 

2)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  206. 

3)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  207. 

4)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  211. 
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der  Tendenz  nach  dabei  auch  in  dem  Maße,  in  der  umgekehrten 
Proportion  der  Veränderung  dieser  Menge,  wenn  und  soweit,  als 
alle  übrigen  Umstände  gleichbleiben,  also  „ceteris  paribus"^)." 

Die  Voraussetzungen  des  „ceteris  paribus"  für  die  Berechti- 
gung der  Quantitätstheorie  in  der  Anwendung  des  Gesetzes  von 
Angebot  und  Nachfrage  auf  das  Geld  unterzieht  Wagner  einer 
genauen  Analyse^).  Er  erblickt  dieselben  darin,  daß  einmal  auf 
der  Geldseite  keine  Veränderungen  in  der  tatsächlichen  Geldmenge 
eintreten,  daß  die  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes  konstant 
bleibt,  Veränderungen  im  Geldsurrogatwesen  nicht  vorkommen, 
und  daß  zweitens  auch  auf  der  Waren-  und  Dienstleistungsseite 
die  Gestaltung  der  Nachfrage  nach  Geld  konstant  geblieben  ist. 
Falls  jedoch  in  den  Faktoren  der  Umlaufsgeschwindigkeit,  der  Geld- 
surrogate, der  Geldnachfrage,  Veränderungen  eintreten,  müssen 
dieselben,  wenn  der  Geldwert  stabil  bleiben  soll,  durch  ent- 
sprechende Änderungen  der  Geldmenge  ausgeglichen  werden. 
Veränderungen  der  Umlaufsgeschwindigkeit,  unter  welcher  Wagner 
die  Häufigkeit,  in  welcher  ein  bestimmter  Geldbetrag  umgesetzt, 
also  zu  Zahlungen  und  Einkäufen  verwendet  wird,  versteht^),  und 
im  Geldsurrogatwesen  wirken  wie  Veränderungen  der  Geldmenge*). 
Auch  Änderungen  der  Banknotenmenge  üben  nach  der  Auffassung 
Wagners  prinzipiell  denselben  Einfluß  aus.  Weil  aber  in  Wirk- 
lichkeit bei  einer  Bankgeldausgabe  alle  übrigen  Umstände  in  der 
Regel  nicht  gleich  bleiben,  treten  dementsprechende  Veränderungen 
des  Geldwertes  ein.  Mit  der  Banknotenausgabe  vollziehen  sich 
nämlich  gleichzeitig  Veränderungen  auf  der  Waren-  und  Dienst- 
leistungsseite, weil  Banknoten  in  der  Regel  nur  gegen  Bargeld, 
Darlehen  oder  gegen  die  Diskontierung  von  Wechseln  ausgegeben 
werden i^).  Veränderungen  in  der  Nachfrage  nach  Geld  müssen 
durch  gleiche  Veränderungen  der  Geldmenge  ausgeglichen  werden, 
falls  der  Geldwert  konstant  bleiben  soll.  Bei  einem  Zurückbleiben 
der  Nachfrage  hinter  der  Vermehrung  der  Geldmenge  muß  ein 
Sinken  des  Geldwertes  eintreten,  jedoch  nicht  im  proportionalen 

1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  211f. 

2)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  212ff. 

3)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  213. 

4)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  214. 

5)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  213f. 
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Verhältnis,  sondern  in  einem  geringeren,  weil  diese  Vermehrung 
teilweise  durch  Veränderungen  auf  der  Nachfrageseite  ausgeglichen 
werden.  Entgegengesetzte  Entwickelungen  auf  der  Geld-  und 
Warenseite  verstärken  sich  gegenseitig  in  ihren  Wirkungen  auf 
den  Geldwert'). 

Wagner  kommt  zu  dem  Schluß,  daß  das  Gesetz  von  Angebot 
und  Nachfrage,  obwohl  sehr  kompliziert,  auch  auf  das  Geld  an- 
wendbar ist  und  angewendet  werden  muß,  daß  unter  der  Voraus- 
setzung des  „ceteris  paribus"  ,,der  Kern  der  Quantitätstheorie 
festgehalten  bleibt"-). 

Auch  die  „nachhaltigen  Bestimmungsgründe**,  das  Produktions- 
kostengesetz, unterzieht  Wagner  einer  eingehenden  Betrachtung 
in  ihrer  Anwendung  auf  das  Geld'^).  Dabei  hält  Wagner  eine 
unmittelbare  Anwendung  des  Produktionskostengesetzes  nicht  für 
zulässig,  weil  der  quantitative  Metallbedarf  nicht  fest  bestimmt, 
sondern  von  der  Werthöhe  des  Metalls  selbst  abhängig  ist,  weil  also 
die  Werthöhe  des  Metalls  und  damit  auch  der  Geldbedarf  wechselt. 
Mittelbar,  in  bestimmter  Fassung  und  unter  bestimmten  Voraus- 
setzungen hält  jedoch  Wagner  das  Produktionskostengesetz  auch 
auf  das  Geld  anwendbar,  dessen  Wert  es  schließlich  auf  die 
Dauer  beherrscht^).  Das  Produktionskostengesetz  setzt  sich  nach 
Wagner  jedoch  viel  langsamer  und  schwieriger  durch  als  bei 
anderen  Waren,  weil  einmal  die  Größe  des  bereits  zu  Geld- 
zwecken verwandten  oder  leichter  verwendbar  zu  machenden 
Metalls  und  die  Größe  der  Neuproduktion  voneinander  abhängig 
sind,  weil  es  sich  sodann  bei  der  Bildung  des  Edelmetallwertes 
um  die  Bildung  eines  internationalen  Produktes,  um  die  Bildung 
eines  Weltwertes  handelt.  Aus  diesem  Grunde  kommen  lokale 
Produktionskosten  schwerer  zur  Geltung^).  Unter  der  Voraus- 
setzung des  ,, ceteris  paribus"  gesteht  Wagner  den  Veränderungen 
der  Produktionskosten  des  Edelmetalls  auf  deii  Geldwert  nur  in- 
soweit Einwirkungen  zu,  als  sich  unter  dem  Einfluß  des  Verhält- 
nisses zwischen  dem  zunächst  auch  für  die  Neuproduktion  geltenden 

1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  215. 

2)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  216. 

3)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  216ff. 

4)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  216f. 

5)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  217 f. 
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bestehenden  Geldwert  und  den  Kosten  dieses  neuen  Produktes 
die  Menge  des  Edelmetalls,  speziell  die  des  umlaufenden  Edel- 
metallgeldes, verändert^).  Wagner  erläutert,  diese  Formel  für  die 
Anwendung  des  Produktionskostengesetzes  dahin,  daß,  falls  durch 
Aufschluß  sehr  ergiebiger  neuer  Bergwerke,  bei  stärkerer  Ver- 
besserung der  Gewinnungstechnik,  die  eventuell  mit  einer  Er- 
niedrigung der  Kosten  parallel  geht,  eine  Zunahme  der  Gesamtgeld- 
menge erfolgt,  damit  auch  eine  Senkung  des  Geldwertes  unter  der 
Voraussetzung  des  „ceteris  paribus"  eintreten  muß 2).  Unter  der 
Voraussetzung,  daß  die  Edelmetallgewinnung  nach  privatwirt- 
schaftlichen Grundsätzen  erfolgt,  ist  die  Größe  der  Neuproduktion 
bei  der  Annahme  eines  feststehenden  Geldwertes  abhängig  von 
der  Rentabilität  der  Bergwerksunternehmungen  Nur  diejenigen 
ergiebigen  Bergwerke,  welche  im  allgemeinen  einen  Ersatz  der 
Produktionskosten,  ferner  genügenden  Profit  und  Lohn  gewähren, 
kommen  für  die  Neuproduktion  in  Betracht.  Bei  einer  Veränderung 
des  Geldwertes  scheiden  alle  unrentablen  Bergwerksunternehmungen, 
damit  auch  deren  Produktion  für  das  Geldangebot  aus.  Derjenige 
Umfang  des  Bergbaues  und  Wäschereibetriebes,  welcher  bei  einer 
bestimmten  Werthöhe  des  Metalls  unter  der  Voraussetzung  be- 
stimmter Technik  ökonomisch  privatwirtschaftlich  möglich  ist, 
entscheidet  über  die  Größe  der  Edelmetall-Neuproduktion*). 
Hier  ist  es  aber  der  „auf  dieser  Grenze  liegende,  eben  noch  die 
Kosten  deckende  und  die  normal  zu  verlangenden  Profite  und 
Löhne  abwerfende,  also  in  dieser  Beziehung  ungünstige  Betrieb", 
welcher  nach  der  scharfen  Analyse  von  Wagner  unter  der  Voraus- 
setzung des  „ceteris  paribus",  „die  Metall-  und  Geldmenge  so 
hält,  daß  die  vorerwähnten  Abgänge  gedeckt  werden",  daß  die 
Metall-  und  Geldmenge,  damit  also  der  Geldwert  stabil  bleibt^). 
Wagner  macht  aber  ausdrücklich  darauf  aufmerksam,  daß  gerade 
im  Edelmetallbergbau  und  in  der  Goldwäscherei  die  Produktion 
keineswegs  immer  nach  den  Grundsätzen  der  Rentabilität  verläuft^). 


,1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  218. 

2)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  218. 

3)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  219. 

4)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  220. 

5)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  220. 

6)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  223ff, 
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Wegen  des  spekulativen,  vielfach  spielförmigen  Charakters 
dieser  Produktion,  wegen  der  natürlichen  Erfolgunsicherheit,  der 
Schwierigkeit,  oft  Unmöglichkeit,  das  im  Bergbau  angelegte 
Kapital  herauszuziehen,  sodaß  auch  ungünstig  arbeitende  Betriebe 
weiterhin  bestehen  bleiben  müssen,  bestehen  weitgehende  Ab- 
weichungen neben  anderen  Gründen.  Für  den  Geldwert  kommen 
ferner  nach  Wagner  neben  den  Produktionskosten,  weil  das  Edel- 
metallgeld in  der  Regel  ein  Auslandsprodukt  ist,  auch  die  Herbei- 
schaffungskosten  des  Metalls  aus  dem  Auslande  in  Betracht.  Sie 
sind,  obwohl  gering,  in  den  Agrarstaaten  bei  der  Agrarproduktion 
und  dem  Agrarexport  dieser  Länder  größer  als  in  den  Industrie- 
staaten. Der  Geldwert  ist  darum  nach  Wagner  dort  höher,  hier 
niedriger!).  Die  Kosten  der  inländischen  Edelmetallproduktion 
unterliegen,  außer  in  den  konkreten  Grundbedingungen  der  Volks- 
wirtschaft des  Landes  begründeten  Umständen,  auch  rechtlichen, 
betriebsorganisatorischen  und  sozialen  Einwirkungen"). 

Wagner  faßt  seine  Anschauung  über  die  Anwendung  des 
Produktionskostengesetzes  auf  das  Geld  dahin  zusammen,  daß 
eine  solche  nur  unter  bestimmten  ins  einzelne  gehenden  Ver- 
klauselierungen  möglich  ist.  Direkt  bestimmen  nur  Geldangebot 
und  Geldnachfrage,  indirekt  auch  die  Produktionskosten  die  Höhe 
des  Geldwertes^).  Der  durch  Angebot  und  Nachfrage  gebildete 
jeweilige  Geldwert  entscheidet  über  die  Produktionskosten  der 
Edelmetallbergwerke  und  über  ihre  Rentabilität,  damit  auch  über 
ihren  Umfang.  Von  jenem  so  bestimmten  Umfang  ist  wieder  die 
Neuproduktionsmenge  abhängig,  welche  aber  erst  ihrerseits  wieder 
den  Geldwert  in  dem  Maße  beeinflußt,  wie  sich  durch  Hinzutritt 
des  neuen  Metalls  das  Angebot  in  seiner  absoluten  Höhe  und  in 
seinem  Verhältnis  zur  Nachfrage  gestaltet*). 

Über  die  Wirkungen  einer  Vermehrung  der  Geldmenge  gibt 
Wagner  eine  bis  in  die  feinsten  Einzelheiten  gehende  Darstellung, 
indem  er  hierbei  die  Ursachen  einer  Geldvermehrung  und  ihre 
Wirkungen  und  Wechselwirkungen  beim  Produzenten-  und  Kon- 
sumentengeld auf  das  Genaueste  analysiert.  Die  Vermehrung  von 

1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  226. 

2)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  226. 

3)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  220. . 

4)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  221. 


Metallgeld,  Papiergeld  und  Geldsurrogaten  ist  dabei  nach  Wagner 
prinzipiell  von  gleicher  Wirkung.  Speziell  unterscheidet  sich  eine 
Banknotenvermehrung  keineswegs  von  der  anderer  Geldsurrogate, 
es  muß  jedoch  stets  der  Unterschied  zwischen  Produzenten-  und 
Konsumentengeld'  beachtet  bleiben^).  Wagner  setzt  Konsumenten- 
geld und  Produzentengeld  und  ihre  Mengen  als  bewirktes  und 
als  kausales,  bewirkendes  Moment  einander  gegenüber-).  Für  das 
Produzentengeld  unterscheidet  Wagner  einmal  die  verschiedenen 
Fälle  eines  zurzeit  gegebenen  Geldkapitalbetrages  und  untersucht 
hierbei  wieder,  ob  sich  das  Geldkapital  in  den  Händen  des  Pro- 
duzenten, der  Unternehmer  selbst,  oder  in  den  Händen  von  Geld- 
entleihern befindet.  Sodann  prüft  er  die  Fälle  einer  Vermehrung  oder 
Verminderung  der  Geldmenge  infolge  Neuproduktion  von  Edel- 
metall, bezw.  infolge  Papiergeldausgabe,  und  des  Abflusses  des 
Edelmetalls  ins  Ausland,  ihre  Wirkung  im  internationalen  Geld- 
verkehr^).  Er  gelangt  für  den  Zusammenhang  einer  Edelmetall- 
bezw.  Papiergeldvermehrung,  des  Geldkapitals,  des  Produzenten- 
und  Konsumentengeldes  untereinander  mit  der  Bewegung  und 
Höhe  des  Geldwertes,  der  Geldlöhne  und  Geldpreise  zu  folgendem 
Ergebnis.  Eine  Vermehrung  der  Geldmenge  hat  zunächst  eine 
Vergrößerung  des  verfügbaren  Geldkapitals,  damit  sinkenden 
niedrigen  Zinsfuß,  flüssigeren  Geldmai^kt,  leichteren  Kredit,  ein 
Anwachsen  der  Spekulationen,  die  Ausdehnung  geeigneter  Pro- 
duktionszweige zur  Folge.  Die  von  jenen  neuen  Unternehmungen 
ausgehende  Nachfrage  nach  Produktionsmitteln  und  Arbeitskräften 
verursacht  ein  Steigen  ihrer  Preise  und  Löhne.  Für  jene  Ge- 
schäftskreise, sowie  für  die  Arbeiter  entsteht  ein  größerer  Bedarf 
an  Konsumentengeld  für  ihre  vergrößerte  Privatkonsumtion,  ein 
größerer  Bedarf  an  Naturalprodukten  und  damit  eine  Preis- 
steigerung derselben.  Jene  hat  wieder  eine  erhöhte  Produktion, 
eine  steigende  Nachfrage  nach  den  zu  ihrer  Herstellung  not- 
wendigen Produktionsmitteln  und  Arbeitern  zur  Folge.  Von  ihnen 
aus  ergreifen  entsprechende  Weiterwirkungen  bei  weitergehender 
Geldvermehrung  immer  weitere  Geschäftszweige,  wobei  sich  jene 


1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  190. 

2)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  173ff. 
3}  Wagner,  a.  a.  O.  S.  174f. 
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Wirkungeh  in  immer  schwächeren  Wellenbewegungen  schließHch 
bis  ins  Grenzenlose  auswachsen  müssen^)-). 

Eine  ähnliche  eklektische  Stellung  zum  Probleme  des  Geld- 
wertes wie  Wagner,  dessen  scharfsinnige  Ausführungen  stets  als 
ein  Musterbeispiel  für  die  Anwendung  der  deduktiven  Methode 
auf  das  Geld  betrachtet  werden  müssen,  nimmt  Schmoller^)  ein. 
Auch  Schmoller  lehnt  in  der  Wertlehre  eine  rein  subjektive  Theorie 
ab,  die  Grenznutzenlehre  allein  gibt  ihm  keine  befriedigende  Er- 
klärung der  Wertprobleme*).  Schmoller  verzichtet  darauf,  „das  erste 
aller  Wertgefühle  und  Werturteile  zu  erfassen"  und  will  sich  mit  der 
Erkenntnis  begnügen,  daß  auf  die  Dauer  die  Produktionskosten 
das  Angebot  und  damit  den  Wert  von  der  einen  Seite  her  regu- 
lieren, während  er  von  der  anderen  durch  die  Nachfrage  und  ihre 
Ursachen  bestimmt  wird^)". 

Das  Geldwertproblem  wird  von  Schmoller  im  engsten  Zu- 
sammenhange mit  dem  Preisproblem  überhaupt  behandelt,  für 
das  seine  Stellung  zur  Wertlehre  grundlegend  ist.  In  der  Gesamtheit 
der  Preise,  deren  Beharrungstendenz  und  gegenseitige  Bedingtheit 
Schmoller  hervorhebt,  ist  der  objektive  Tauschwert  des  Geldes  ge- 
schichtlich überkommen.  Mit  v.  Wieser  erblickt  Schmoller  im  Geld- 
wert „den  zusammenhängenden  Reflex  der  Preise",  er  findet  seinen 
„Ausdruck  im  Gleichgewichte  aller  bestehenden  Preise" Alle 
Veränderungen  in  den  „Spannungsverhältnissen  von  Angebot  und 
Nachfrage"  des  Geldes  oder  der  Waren  müssen  nach  ihm  die 
Gesamtheit  der  Preise  und  den  Geldwert  der  Preise  in  der  Weise 
modifizieren,  wie  überhaupt  die  Werte  durch  Angebot  und  Nach- 
frage modifiziert  werden').  Schmoller  betont,  daß  hierbei  häufig 
eine  Menge  psychischer  Faktoren  mitwirken  kann  und  wird. 

Die  zeitlichen  Veränderungen  des  Geldwertes,  soweit  ihre 
Ursachen  auf  der  Geldseite  liegen,  beruhen  auf  Veränderungen 


1)  Wagner,  a.  a.  O.  S.  172ff.,  180,  181. 

2)  Ein  weiteres  Eingehen  auf  die  Ausführungen  Wagners  über 
die  Wirkungen  einer  Geldvermehrung,  welche  Wagner  bis  in  die 
feinsten  Kanäle  des  Wirtschaftsprozesses  verfolgt,  würde  den  Rahmen 
dieser  Arbeit  überschreiten. 

3)  Schmoller,  Grundriß,  II.  Bd.,  a.a.O.  S.  169 ff. 

4)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  136.  5)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  68. 
6)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  169.  7)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  169. 

Döring.  12 
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im  Verhältnis  von  Geldangebot  und  Geldnachfrage^).  Für  das 
Geldangebot  kommt  ein  Teil  des  Edelmetallangebots  in  Betracht. 
Hier  spielen  das  Kostenelement,  welches  auf  die  Dauer  die  Größen- 
verhältnisse der  Edelmetallproduktion  bestimmt,  und  die  Fortschritte 
der  Technik  im  Bergbau  eine  Rolle.  Schmoller  macht  jedoch  gleich- 
falls wichtige  Einschränkungen,  weil  neben  dem  Geldangebot  der 
Geldbedarf,  neben  der  Geldmenge  ihre  Funktion  von  Bedeutung  ist^). 
Auf  Seiten  der  Nachfrage  nach  Geld  wird  die  Nachfrage  nach  Edel- 
metall einmal  durch  den  Bedarf  für  industrielleZwecke  und  Schmuck- 
sachen, sodann  für  Handelszwecke,  schließlich  durch  den  „inneren 
Geldbedarf"  bestimmt.  Dieser  „innere  Geldbedarf"  an  Metallgeld  ist 
von  der  Ausdehnung  von  Geld-  und  Kreditwirtschaft,  von  Geld-  und 
Naturalwirtschaft,  von  dem  Verhältnis  der  Verwendung  der  Münzen 
als  Schatz-  und  Zahlungsmittel  und  vom  Umfang  der  Kreditzahlungs- 
mitteleinrichtungen abhängig.  Größe  und  Menge  der  durch  Geld  ver- 
mittelten Wertübertragungen,  Menge  und  Umlaufsgeschwindigkeit 
der  kreditmäßigen  Stellvertreter  des  Geldes,  der  Banknoten,  des 
Papiergeldes,  der  Wechsel,  Schecks  und  Giroübertragungen  sind 
entscheidend^).  Auch  der  „lokale  Geldwert"*),  die  periodischen 
Schwankungen  des  Geldwertes^),  die  historische  Gesamtbewegung 
der  Preise  in  ihrem  Zusammenhange  mit  dem  Geldwert^)  und  der 
Einfluß  einer  Papiergeldwirtschaft  auf  die  Volkswirtschaft  werden 
von  Schmoller  eingehend  untersucht'). 

Auf  einer  eklektischen  Wertlehre  ist  ferner  die  Geldwerttheorie 
von  Lexis^)  aufgebaut.  Auch  er  vermag  einer  rein  subjektiven 
Wertlehre  nicht  zuzustimmen  und  erblickt  in  den  Faktoren  „Nütz- 
lichkeit" und  „Schwierigkeit  der  Beschaffung"  die  Grundlagen  des 
Wertes^)  *°).  Gerade  die  Ausführungen  von  Lexis  über  den  Geldwert, 

1)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  169 ff.  2)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  172. 
3)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  172.  4)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  173. 
5)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  96.         6)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  178  ff. 

7)  Schmoller,  a.  a.  O.  S.  179ff. 

8)  Lexis,  Allgemeine  Volkswirtschaftslehre,  a.  a.  O.  S.  127 ff. 

9)  Vgl.  den  Abschnitt  über  „Wert",  Allgemeine  Volkswirtschafts- 
lehre, a.  a.  O!  S.  28ff.,  über  „Preis",  S.  76ff.;  ferner  den  Art.  „Wert", 
Wörterbuch  der  Volkswirtschaft,  3.  Aufl.,  2.  Bd.,  S.  1357  ff. 

10)  Auch  die  Geldwerttheorie  Helfferichs  (a. a.  O.  S.  536ff.)  ist 
auf  einer  solchen  eklektischen  Wertlehre  aufgebaut.   Es  sei  hier  auf 
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die,  wie  Altmann^)  mit  Recht  betont,  „eine  Theorie  volkswirt- 
schafthcher  Dynamik  überhaupt  sind  und  das  Gesamtpreisproblem 
und  die  Krisenfrage  als  Einheit  umfassen",  können  erst  völlig  im 
Rahmen  seiner  eklektischen  Wertlehre  gewürdigt  werden.  Lexis 
lehnt  eine  Produktionskostentheorie,  vollends  eine  Theorie  der 
niedrigsten  Produktionskosten  für  das  Geld  ab-),  erkennt  jedoch 
die  Möglichkeit  eines  Einflusses  vermehrter  Goldproduktion,  zumal 
wenn  jene  auch  eine  Vermehrung  der  Bankzahlungsmittel  zur 
Folge  hat,  auf  den  Geldwert  an.  Der  Einfluß  einer  Einschiebung 
„formaler  Kaufkraft"  durch  Lombarddarlehen  in  nicht  bar  gedeckten 
Noten,  durch  Gutschrift  auf  Bankkonto,  Buchkredite  usw.  wird 
von  Lexis  besonders  hervorgehoben 3)  und  eine  aus  finanziellen 
Gründen  verursachte  Papiergeldvermehrung  ihrem  Wesen  nach 
einer  solchen  Einschiebung  „formaler  Kaufkraft"  gleichgestellt*). 

Unter  den  neueren  Theoretikern  hat  ferner  Gruntzel^)  das 
Problem  des  Geldwertes  aus  seiner  gleichfalls  eklektischen  Wert- 
lehre zu  erklären  versucht.  Nach  ihm  besteht  kein  einheithches 
Wertproblem,  letzteres  setzt  sich  vielmehr  aus  verschiedenen 
Wertproblemen,  nämlich  aus  denen  des  Kostenwerts,  des  Gebrauchs- 
wertes und  des  Tauschwertes  zusammen.  Jeder  dieser  drei  Werte 
führt  nach  Gruntzel,  obwohl  eine  enge  Wechselwirkung  vorhanden 
ist,  ein  selbständiges  Dasein  mit  eigenen  Ursachen  und  Wirkungen. 
Für  die  Theorie  des  Tauschwertes  betont  Gruntzel,  daß  das 
Verhältnis  von  Angebot  und  Nachfrage  auf  dem  Markte  nicht  nur 
von  den  Marktparteien,  sondern  auch  von  den  natürlichen  und 

die  Darstellung  bei  Hoffmann,  Kritische  Dogmengeschichte  der  Geld- 
werttheorien, a.  a.  O.  S.  257 ff.,  verwiesen. 

1)  Altmann,  Zur  deutschen  Geldlehre  des  19.  Jahrhdts.,  a.a.O.S.45. 

2)  Lexis,  Allgemeine  Volkswirtschaftslehre,  a.  a.  O.  S.  127  ff. 
,    3)  Lexis,  a.  a.  O.  S.  134f. 

4)  Lexis,  a.  a.  O.  S.  135 f.  Für  eine  ausführlichere  Darstellung 
der  Geldwerttheorie  von  Lexis  sei  auf  die  Ausführungen  bei  Altmann, 
a.  a.  O.  S.  45,  verwiesen.  Die  Theorie  der  Papiergeldwertbildung  von 
Lexis,  vgl.  den  Artikel  „Papiergeld",  Handwörterbuch  der  Staats- 
wissenschaften, 6.  Bd.,  Jena  1910,  konnte  im  Rahmen  dieser  Arbeit 
nicht  mehr  zur  Darstellung  gelangen. 

5)  Gruntzel,  Josef,  Der  Geldwert,  a.a.O.  S.  29ff.;  vgl.  hierzu 
ferner  die  Arbeit  desselben  Autors:  Wert  und  Preis.  Eine  theoretische 
Untersuchung  nach  realistischer  Methode.  München  und  Leipzig  1914. 

^2*  , 
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sozialen  Voraussetzungen  der  wirtschaftlichen  Tätigkeit  beeinflußt 
wird^).  Er  versucht  unter  Aufstellung  von  „Erfahrungssätzen" 
eine  gründliche  Analyse  der  Begriffe  von  Angebot  und  Nachfrage, 
die  er  auch  bei  der  Behandlung  des  Geldwertproblems  anwendet. 
Gruntzel  zergliedert  einmal  die  die  Nachfrage  nach  Geld  bestimmen- 
den Momente  in  die  Nachfrage  nach  Geld  für  den  Bedarf  der 
Volkswirtschaft  und  in  die  Verteilung  des  Bedarfes  auf  die  Einzel- 
wirtschaften. Auch  das  Geldangebot  führt  Gruntzel  sodann  auf 
seine  ihn  auf  der  Geld-  und  Warenseite  bestimmenden  Momente 
zurück,  indem  er  die  Verfügbarkeit  des  Geldes  in  der  Volkswirt- 
schaft und  in  den  Einzelwirtschaften,  ferner  den  \Yarenbedarf  in 
der  Volkswirtschaft  und  seine  Verteilung  auf  die  Einzelwirtschaften 
analysiert  ^)^). 


5.  Geldwerttheorien  auf  dem  Boden  der  subjektiven 
Wertlehre. 

Eine  Anwendung  der  subjektiven  Wertlehre  auf  die  Geldwert- 
theorie zeigt  erst  die  neuere  Dogmengeschichte,  alle  älteren  Geld- 
wertlehren bauen  sich,  wie  eine  Betrachtung  derselben  lehrt,  auf 
objektivistischen  oder  eklektischen  Wertlehren  auf.  Diese  Tatsache 
entspricht  der  Entwicklungsgeschichte  der  Wert-  und  Preistheorie 

1)  Gruntzel,  Wert  und  Preis,  a.  a.  O.  S.  Vll,  116ff. 

2)  Gruntzel,  Der  Geldwert,  a.  a.  O.  S.  29ff. 

3)  Die  auf  einer  eklektischen  Wertlehre  aufgebaute  Geldwert- 
theorie Stephingers  (Wert  und  Geld,  Grundzüge  einer  Wirtschafts- 
lehre, Tübingen  1918)  bringt  keine  neuen  Gesichtspunkte.  Stephinger 
will,  wie  schon  hervorgehoben,  nicht  seinen  Ausgangspunkt  vom 
Subjekt  oder  Objekt,  sondern  von  Stoff  und  Wirklichkeit  nehmen 
(S.  37 ff.).  Den  Begriff  des  wirtschaftlichen  Wertes  definiert  Stephinger 
als  das  Verhältnis  von  Vorrat  zum  Bedarf  in  der  stofflichen  Wirk- 
lichkeit (S.  53ff.,  60).  Als  den  wirtschaftlichen  Wert  des  Geldes  be- 
zeichnet Stephinger  sein  Verhältnis  zu  den  gegen  das  Geld  in  Tausch 
gegebenen  Objekten  (S.  206).  Stephinger  unterscheidet  zwischen 
Inflation  und  Preissteigerung.  Unter  Inflation  versteht  er  eine 
Preissteigerung,  welche  als  Folge  einer  Steigerung  der  Menge 
des  Kreditgeldes  bei  gleichbleibender  Menge  des  „stoffbaren"  und 
„stoffbar  gedeckten"  Geldes  und  der  Waren  eintritt  (S.  209).  Eine 
solche  Inflation  durch  Vermehrung  der  „Verrechnungsmittel"  und  des 
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überhaupt.  Zwar  hatte  man  schon  immer  die  subjektive  Bedeutung 
des  Wertes  hervorgehoben,  eine  auf  einer  streng  subjektiven  Basis 
aufgebaute  einheithche  Wert-  und  Preistheorie  ist  jedoch  von  der 
österreichischen  Schule  der  Nationalökonomie,  als  deren  Vorläufer 
Thomas  und  Gossen  bezeichnet  werden  müssen,  gleichzeitig  mit 
Jevons  und  Walras  auf  der  Lehre  vom  Grenznutzen  zuerst  von 
Menger,  von  v.  Wieser  und  v.  Böhm-Bawerk  aufgebaut  worden. 
Die  Untersuchungen  Mengers  haben,  wie  v.  Mises^)  mit  Recht  be- 
tont, auch  die  Geldtheorie  auf  eine  völlig  neue  Grundlage  gestellt. 


„Kreditgeldes"  hat  eine  künstliche  Aufblähung  des  Nennwertes  infolge 
mangelnder  Güte  der  Deckung  zur  Folge.  Der  Vermehrung  der 
Geldmenge  entspricht  das  Sinken  der  Deckungsgüte.  An  Stelle  der 
stofflich  baren  Deckung  tritt  die  Deckung  durch  Verrechnungsmittel- 
kredit, wodurch  Güter  derselben  Gattung,  wie  bei  der  stofflich  baren 
Deckung,  also  ebenfalls  Güter,  die  sich  im  „seitlichen  Umlauf"  be- 
finden, d.  h.  als  Tauschmittel  fungieren,  in  die  Deckung  einbezogen 
werden.  Bei  einer  weiteren  Vermehrung  der  Geldmenge  müssen 
dann  zunächst  Güter,  die  zur  Verwendung  noch  in  eine  andere  Er- 
scheinungsform gebracht  werden  müssen,  schließlich  Verbrauchsgüter 
in  die  Deckung  einbezogen  werden.  „Die  Kaufgüter  verlassen  immer 
mehr  die  beiden  Hauptkriterien  des  Geldes  Gleichheit  und  Un- 
zerstörbarkeit" (S.  211).  Nach  Stephinger  bestimmt  die  schlechteste 
Deckung  des  Geldes  den  Tauschwert  der  ganzen  Deckung  (S.  204, 
208,  270).  Eine  Preissteigerung  tritt  nach  Stephinger  dann  ein,  wenn 
bei  einer  Abnahme  der  Warenmenge  oder  Steigerung  des  stoffbaren 
oder  stoffbar  gedeckten  Geldes  keine  neuen  Verwendungsmöglich- 
keiten für  das  Geld  vorhanden  sind  (S.  209,  211  ff.).  Die  Quantitäts- 
theorie erkennt  Stephinger  nur  unter  bestimmten  Voraussetzungen 
an  (S.  216ff.).  Für  den  wirtschaftlichen  Wert  des  Geldes  ist  nach  ihm 
nicht  nur  die  Geldmenge  entscheidend,  er  richtet  sich  vielmehr 
„1.  Für  die  wissenschaftliche  Ueberlegung  danach,  welchen  Geld- 
, begriff  man  zugrunde  legt.  2.  Für  die  Beurteilung  des  praktischen 
Falles   nach    dem  Verhältnis   des  Geldstoffes   zu   den  Zwecken. 

3.  Nach  der  Art  der  Zwecksetzung  in  der  Volkswirtschaft,  ob  die 
Zwecke  produktiv  sind,  d.  h.  Gegenwerte  einbringen  oder  zerstören. 

4.  Nach  der  Art  des  Verfahrens  beim  Wirtschaften.  5.  Nach  dem 
Grad  des  wirtschaftlichen  Strebens,  ob  der  Einzelne  und  das  Volk 
nur  Bedarfsdeckung  anstreben  oder  nur  als  Unternehmer  auftreten 
wollen"  (S.  218f.). 

1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  122f. 
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Die  subjektivistische  Schule  hat  sich  jedoch  zunächst  mit  einer 
Überprüfung  und  Weiterentwicklung  überlieferter  Anschauungen 
begnügt.  Die  Anwendbarkeit  der  Grenzuutzenlehre  selbst  auf  die 
Geldwerttheorie  wurde  selbst  bis  in  die  neueste  Zeit,  auch  von 
Anhängern  der  subjektiven  Wertlehre,  geleugnet.  So  meint  Wick- 
selF),  der  ausgezeichnete  schwedische  Vertreter  der  Grenznutzen- 
lehre, daß  der  Begriff  des  Grenznutzens  zwar  geeignet  sei,  die 
Bildung  des  zwischen  den  einzelnen  Waren  untereinander  be- 
stehenden Austauschverhältnisses  zu  erklären,  daß  es  aber  für  die 
Deutung  des  zwischen  dem  Gelde  und  den  übrigen  wirtschaftlichen 
Gütern  bestehenden  Austauschverhältnisses  so  gut  wie  gar  keine 
oder  nur  ganz  mittelbare  Bedeutung  besitze.  Auch  Helfferich-)  hält 
eine  Anwendung  der  Grenznutzenlehre  auf  das  Geld  für  unmöglich. 
Denn  während  jene  Theorie  den  Verkehrswert  der  Güter  aus  dem 
Grade  ihrer  Nützlichkeit  innerhalb  der  Einzelwirtschaften  zu  be- 
stimmen suche,  werde  umgekehrt  der  Grad  der  Nützlichkeit  des 
Geldes  für  die  Einzelwirtschaften  durch  seinen  Verkehrswert  ge- 
geben. Auch  für  die  Gesamtheit  der  Volkswirtschaft  hält  Helfferich 
die  Grenznutzenlehre  nicht  für  anwendbar,  weil,  während  zwar  eine 
gegebene  Gütermenge  an  sich  schon  ihre  Nutzwirkung  bestimmt, 
die  des  Geldes  dagegen  von  seinem  Verkehrswerte  abhängig  ist. 

Der  erste  neuere  Theoretiker  seit  Knapp,  welcher  aus 
dem  Boden  der  subjektiven  Wertlehre  heraus  eine  Erklärung 
der  Bestimmungsgründe  des  Geldwertes  zu  geben  versucht,  ist 
V.  Zwiedineck-Südenhorst-^). 

V.  Zwiedineck  sieht  die  Einkommensgestaltung  in  der  modefnen 
Kreditwirtschaft  als  den  Hauptgeldwertbestimmungsgrund  an,  der 
individuelle  innere  Geldwert  (subjektive  Tauschwert  des  Geldes) 
steht  nach  ihm  in  Funktionalbeziehung  zum  individuellen  Ein- 
kommen, der  äußere  Geldwert  (der  objektive  Tauschwert  des 


1)  Wicksell,  Knut,  Geld,  Zins  und  Güterpreise,  Jena  1898,  a.  a.  O. 
S.  IVf.,  16ff. 

2)  Helfferich,  Das  Geld,  a.  a.  O.  S.  543ff. 

3)  V.  Zwiedineck,  Einkommensgestaltung  als  Geldwertbestim- 
mungsgrund, Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Verwaltung  und  Volkswirt- 
schaft im  Deutschen  Reiche,  herausgegeben  von  Schmoller,  33,  Jahrg.» 
1909,  S.  131  ff. 
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Geldes)  ist  vom  Durchschnittseinkommen  abhängig.  Und  zwar  wi|f 
V.  Zwiedineck  im  Gegensatz  zu  Helfferich  dem  Grenznutzen  eine 
Bedeutung  für  die  Erklärung  des  inneren  Geldwertes  zuschreiben. 
Er  ist  ein  ausgesprochener  Gegner  der  Überzeugung  eines  selbst- 
ständigen Substanzwertes  des  Geldes.  Wie  er  selbst  sagt,  ver- 
dankt er  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes"  von  Knapp  die 
wichtigsten  Anregungen^).  Eine  Wertschätzung  des  Geldes,  „so- 
zusagen naturaliter,  unabhängig  von  den  Preisvorstellungen",  ist 
nach  V.  Zwiedineck  heute  unmöglich,  ein  selbständiger  Substanz- 
wert nur  in  der  Naturalwirtschaft  denkbar-).  Damit  betont 
V.  Zwiedineck  ausdrücklich  den  Charakter  der  Geldwertbasis  als 
einer  historischen  Kategorie^).  Auch  eine  Erklärung  des  Geld- 
wertes aus  objektiven  Faktoren,  Quantität,  Bedarf,  Produktions- 
kosten usw.  lehnt  v.  Zwiedineck  ab,  desgleichen  eine  Trennung  der 
Preis-  resp.  Geldwertbestimmungsgründe  nach  einer  Geld-  und 
Warenseite.  Sie  ist  undurchführbar,  weil  auf  der  Angebots-,  wie 
auf  der  Nachfrageseite  die  Marktparteien  von  ihrer  Wertschätzung 
des  Geldes  beeinflußt  werden.  Keineswegs  sind  auch  die  Wert- 
schätzungen der  Waren  allein  als  die  Ursachen  allgemeiner  Preis- 
verschiebungen zu  betrachten*),  v.  Zwiedineck  will  vielmehr  seinen 
Ausgangspunkt  nehmen  „von  demjenigen  Verhalten  der  Menschen, 
in  dem  sie  ihre  Wertschätzung  bekunden",,  er  will  „zu  den  elemen- 
taren Kategorien  des  Wertphänomens  zurückkehren"  und  betont 
ausdrücklich  den  durch  „die  Subjektivität  der  Wertquelle  über- 
wiegend subjektiven  Charakter  des  inneren  Geldwerters"  ^). 

Die  Wertschätzung  des  Geldes  ist  nach  v.  Zwiedineck  zunächst 
nach  der  einen  Seite  aus  den  Verhältnissen  der  Außenwelt  abge- 
leitet. Nur  scheinbar  wird  dem  Gelde  ein  selbständiger  Wert  zu- 
gemessen 0).  Der  absolute,  subjektive  innere  Wert  des  Geldes 
fußt  vielmehr  mit  auf  der  Kaufkraft  der  Geldes,  welchen  es  im 
unmittelbar  vorangegangenen  Augenblick  besitzt^).  Dieser  äußere, 

1)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  134. 

2)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  131  f. 

3)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  132. 

4)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  134f. 

5)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  134/35. 

6)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  139. 

7)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  246. 
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objektive  Tauschwert,  die  Kaufkraft  des  Geldes,  ist  mit  den  die 
Austauschverhältnisse  in  einem  gegebenen  Augenblick  zum  Aus- 
druck bringenden  Preisen,  welche  ein  gewisses  Beharrungsver- 
mögen besitzen,  gegeben.  Die  Austauschrelationen  sind  selbst 
historisch  bedingt.  Die  Grundlage  für  die  Vorstellungen  von  der 
Ein-  und  Austauschbarkeit  der  Güter  und  Leistungen  gewährend, 
bilden  sie  den  primären  Faktor  der  Geldwertbestimmung. 

Neben  dieser  gegebenen  Kaufkraft  des  Geldes  entscheiden 
nach  V.  Zwiedineck  vor  allem  aber  die  „Kaufkraftverhältnisse" 
über  die  subjektive  Wertschätzung  des  Geldes.  Änderungen  der 
Preise  erklären  sich  „kausal"  durch  Veränderungen  der  für  das 
Individium  zum  Kaufe  verfügbaren  Wertbeträge,  nicht  jedoch  durch 
Mengenverschiebungen  der  angebotenen  Waren  uncl^  Leistungen, 
welche  nur  „finale"  Bestimmungsgründe  bilden i).  Die  Wertbe- 
tragssummen, über  die  das  wirtschaftende  Subjekt  verfügt,  sind 
im  Zusammenhange  mit  Verschiebungen  in  seiner  Bedürfnisskala^) 
nach  V.  Zwiedineck  der  entscheidende  Faktor  der  subjektiven 
Schätzung  des  Geldes.  Sie  fallen  keineswegs  mit  dem  Gelde  zu- 
sammen. Das  (Metall)Geld  ist  nach  v.  Zwiedineck  neben  den 
Kreditzahlungsmitteln  und  Rechtsansprüchen  in  den  verschiedensten 
Formen  nur  eine  der  Gestalten,  in  denen  in  der  kreditwirtschaft- 
lich organisierten  Volkswirtschaft  der  Ausweis  über  Kaufkraft  er- 
bracht werden  kann,  in  denen  die  Übertragung  von  Kaufkraft 
möghch  ist^).  In  der  Annahme,  daß  die  Kaufkraft  von  einer  be- 
stimmten Quantität  von  Zahlungsmitteln  abhängig  sei,  erbHckt 
V.  Zwiedineck  den  Hauptfehler  aller  Geldwerttheorien,  welche  eine 
Vermehrung  der  Edelmetallmenge  als  maßgebend  für  die  Preis- 
bildung ansehen.  In  der  heutigen  Wirtschaf tsverfassung  werden 
die  Wertbetragssummen  vielmehr  in  der  Hauptsache  durch  den 
Kollektivbegriff  des  Einkommens,  bezw.  für  viele  Kaufgüter  des 
Vermögens  erfaßt.  Dem  Vermögen  als  Geldwertbestimmungsgrund 
spricht  V.  Zwiedineck  jedoch  keine  größere  Bedeutung  zu,  weil 
zwar  gewisse  Güter  (Produktivgüter)  regelmäßig  aus  dem  Ver- 
mögen heraus  erworben  werden,  ihre  Preise  jedoch  durch  die 
Preise  der  Produkte,  deren  Preisbildung  selbst  wieder  durch  Kauf- 

1)  v.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  142 f. 

2)  v.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  143  f. 

3)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  160. 
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kraft  aus  Einkommen  verursacht  ist,  bestimmt  werden.  Den  Fall 
einer  konsumtiven  Aufzehrung  des  Vermögens  berücksichtigt 
V.  Zwiedineck  wegen  seiner  Seltenheit  nicht  als  Geldwertbe- 
stimmungsgrund 

Die  durchschnittliche  Höhe  des  Einkommens  in  der  ent- 
wickelten Kreditwirtschaft  entscheidet  demgemäß  über  den  Geld- 
wert. Der  innere  Geldwert  ist  im  Laufe  der  geschichtlichen  Ent- 
wicklung eine  Funktion  der  eine  verfügbare  Menge  von  Kaufkraft 
begründenden  Wertbeträge  geworden.  Mit  den  Einkommensver- 
änderungen unterliegt  auch  der  Geldwert  Schwankungen,  eine 
Steigerung  der  Einkommen  löst  eine  Tendenz  zum  Sinken,  eine 
Einkommensverringerung  eine  Tendenz  der  Steigerung  des  inneren 
Geldwertes  aus-).  Solche  Veränderungen  des  Geldwertes  durch 
Veränderungen  der  Einkommen  vollziehen  sich  als  Auswirkungen 
der  subjektiven  Beziehungen  zwischen  Einkommen  und  Bedürfnis- 
skala. Der  Grenznutzen  ist  demgemäß  für  die  Erklärung  des 
inneren  Geldwertes  von  Bedeutung.  Eine  Änderung  des  subjek- 
tiven Geldwertes  kann  eintreten,  einmal  durch  Vermehrung  oder 
Verminderung  der  dem  Individuum  zur  Verfügung  stehenden 
liquiden  Wertbeträge,  sodann  durch  Veränderung  der  in  dem 
Konsumtionsbereich  des  Individuums  fallenden  Güterpreise.  Er 
ist  also  mitbedingt  durch  die  Konkurrenzverhältnisse  des  betreffen- 
den Verkehrsgebietes  und  durch  Veränderungen  der  subjektiven 
Kaufkraftverhältnisse  der  anderen  Marktsubjekte ^).  Eine  Paralleli- 
tät zwischen  Einkommensänderung  und  innerem  Geldwert  besteht 
deshalb  wegen  dieser  „polygenetischen"  Natur  des  Geldwertes 
nicht*).  Gemäß  der  verschiedenen  realen  Bedeutung  der  Ein- 
kommen ist  ferner  die  Kaufkraft  des  Geldes  territorial  und  lokal, 
im  In-  und  Auslande,  im  Lande  und  in  der  Stadt  verschieden^). 

Für  den  äußeren  Geldwert  behauptet  v.  Zwiedineck,  im  Anschluß 
an  die  für  den  inneren  Geldwert  festgestellte  Ursachenverknüpfung, 
eine  Abhängigkeit  vom  Durchschnittseinkommen  in  dem  Sinne, 
daß  ein  Wachsen  des  Durchschriittseinkommens  eine  Tendenz 


1)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O,  S.  145. 

2)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  145ff. 

3)  v.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  149. 

4)  v.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  149. 

5)  v.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  153f. 
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zum  Sinken  des  äußeren  Geldwertes^aufweist.  Diesen  dynamischen 
Zusammenhängen  sind  jedoch  dadurch  gewisse  Grenzen  gesetzt, 
daß  nicht  alle  Einkommen  konsumtiv  aufgezehrt  werden,  daß  die 
Wertbeträge,  um  welche  die  Einkommen  wachsen,  nicht  aus- 
schließlich zu  einer  Aufwandssteigerung,  sondern  auch  zur  Kapital- 
bildung verwendet  werden.  Bei  gleichbleibendem  Einkommens- 
aufbau und  gleichbleibendem,  sogar  wachsendem  Durchschnitts- 
einkommen ist  ferner  eine  Verbilligung  der  Lebensführung  durch 
Steigerung  der  nationalen,  bezw.  der  Weltproduktivität  möglich. 
Es  kann  sogar  eine  Hebung  des  äußeren  Geldwertes  durch  Pro- 
duktivitätssteigerungen bei  Konstanz  der  Einkommen  infolge  hier- 
durch bewirkter  Verbilligungen  eintreten,  welche  einer  Steigerung 
der  Kaufkraft  der  Geldeinheit  gleichkommen.  Es  werden  Ein- 
kommenseinheiten für  andere  Bedürfnisse  frei,  minder  wichtige 
Bedürfnisse  gelangen  zur  Befriedigung.  Daher  Verminderung  des 
inneren  Wertes  der  Einkommens-  und  Geldeinheit^). 

Die  Einkommensbildung  ist  nach  v.  Zwiedineck  der  primäre 
Vorgang  gegenüber  der  Preisbildung.  Zwar  können  auch  Vor- 
gänge außerhalb  der  Individuen  den  Anstoß  zur  Preisänderung 
abgeben,  die  Voraussetzung  für  eine  Preissteigerung  muß  jedoch 
stets  in  den  Einkommensverhältnissen  der  Konsumenten  gegeben 
werden 2).  Für  die  Erklärung  der  Einkommenssteigerungen  kommen 
nach  V.  Zwiedineck  nicht  die  Arbeitseinkommen,  welche  selbst 
Preise  sind,  noch  weniger  die  Beamtengehalte,  auch  nicht  die 
festen  Kapitalerträgnisse,  sondern  primär  die  Gestaltung  der 
Residualeinkommen  der  Unternehmer  in  Betracht^).  Jene  sind 
nicht  selbst  Preise,  sondern  Differenzen  aus  Preisen.  Der  Unter- 
nehmergewinn, ferner  Renten,  Grund-  oder  Industrierenten,  welche 
in  gewissem  Sinne  als  Differenzialeinkommen  zu  betrachten  sind, 
müssen  hier  herangezogen  werden.  Einkommenssteigerungen 
können  ferner  durch  Ersparnis  von  Einkommen,  durch  Zinsein- 
kommen, für  welche  gleichfalls  ein  Zusammenhang  mit  Preisen 
besteht,  verursacht  sein.  Auch  der  Zins  führt  seine  Existenz  im 
letzten  Grunde  auf  Unternehmertätigkeit  zurück.  Die  Zinsen  der 
öffentlichen  Anleihen  und  Steuergelder  sind  weniger  durch  Preise 

1)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  171. 

2)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  172. 

3)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  173. 


bedingt.  Eine  weitere  Quelle  der  Wertbildung  bildet  der  Wert- 
zuwachs durch  Kursgewinne.  Die  Stabilität  der  festen  Einkommen 
gibt  auch  der  Preisbildung  in  der  modernen  Wirtschaftsverfassung 
eine  gewisse  Gleichmäßigkeit^). 

Bei  seiner  Betrachtung  der  Geldmengendynamik  und  ihrem 
Verhältnis  zur  subjektiven  Kaufkraft  gelangt  v.  Zwiedineck  zu  dem 
Resultat,  daß  eine  Vermehrung  z.  B.  der  Edelmetallmengen  mit 
einer  Kaufkraftvermehrung  gleichbedeutend  ist,  welche  solange 
eine  Tendenz  zur  Preissteigerung  aufweist,  als  die  Produktions- 
bereitschaft den  erhöhten  Anforderungen  noch  nicht  nachgekommen 
ist.  Falls  neue  Wertbeträge  als  Einkommen  auf  dem  Konsum- 
giitermarkt  Verwendung  finden,  kommen  dieselben  vorwiegend 
dem  Luxusgütermarkte  zugute.  Die  erhöhte  Nachfrage  veranlaßt  zu 
Produktionssteigerungen,  vielleicht  unmittelbar  zu  Preiserhöhungen, 
damit  mittelbar  zu  Lohn-  und  Einkommenssteigerungen.  Bei 
Deponierung  der  Wertbeträge  in  Anleihen  und  Unternehmungen 
usw.  als  Kapital  äußert  sich  die  Vermehrung  der  Wertbeträge  auf 
dem  Kapitalmarkt  und  von  dort  aus  weiter  auf  dem  Produktiv- 
gütermärkt.  Eine  steigende  Nachfrage  nach  Arbeitskräften  und  nach 
Naturprodukten  zur  produktiven  industriellen  Verwendung  tritt  ein, 
damit  gleichzeitig  eine  Stärkung  der  Lage  und  Kaufkraft  der  Ge- 
samtheit der  Verkäufer  von  Produktivmitteln,  der  Arbeiter  und 
Naturgütergewinner-).  In  seiner  Kritik  der  Auffassungen  über  die 
Zusammenhänge  zwischen  Zinsfuß,  bezw.  Diskontsatz,  und  Preis- 
steigerungen betont  V.  Zwiedineck,  daß  die  Gelddynamik,  auch  wenn 
sie  durch  Zinsbeeinflussung  vermittelt  ist,  als  solche,  ohne  das  Funk- 
tionieren des  Geldes  als  Mittel  der  subjektiven  Kaufkraftbetätigung, 
nicht  preisändernd  gedacht  werden  kann.  „Jede  Objektivation 
einer  Energie  der  Geldmenge  ist  ein  Fehler,  entscheidend  ist  immer 
nur  die  subjektive  Verfügung  über  Wertbeträge,  die  durch  die 
Geldmenge  vorgestellt  werden^)."  Auch  eine  Erschütterung  des 
Kredits,  damit  des  Vertrauens  zu  den  Geldersatzmitteln,  die  damit 
eingetretene  Bedarfssteigerung  nach  Bargeld,  wirkt  nur  preis- 
steigernd, weil  infolge  des  Ausscheidens  der  Geldsurrogate  als 


1)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  177. 

2)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  156ff. 

3)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  160. 
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Zahlungsmittel  eine  Verminderung  der  die  subjektive  Kauffähigkeit 
begründenden  Wertbeträge  eingetreten' ist.  „Nicht  die  Geldmengen- 
veränderung, sondern  die  der  Wertbeträge  ist  der  springende  Punkt 
auch  bei  krisenhafter  Preissteigerung^)." 

So  gelangt  v.  Zwiedineck  dazu,  der  Geldsubstanz  in  der  mo- 
dernen Wirtschaft  jede  Bedeutung  als  Bestimmungsgrund  des 
inneren  Tauschwertes  des  Geldes  abzusprechen^)  und  betont  hierin 
ausdrücklich  seine  Übereinstimmung  mit  Knappt).  Die  ursprüng- 
liche reale,  im  Laufe  der  geschichtlichen  Entwicklung  nominell  ge- 
wordene W^rteinheit  hat  durch  die  Kontinuität  der  Preise,  welche 
ihre  Grundlage  in  der  Abhängigkeit  des  Marktes  von  den  Ein- 
kommensverhältnissen der  Marktsubjekte  besitzt,  reale  Bedeutung 
erlangt*).  Die  „valutarische  Norm"  stellt  das  Verbindungsglied 
zwischen  der  Kaufkraft  des  Geldes  und  dem  Wert  des  Geldstoffes 
dar.  Zwar  wird  die  Abhängigkeit  der  Edelmetallwertschätzung  von 
der  subjektiven  Kaufkraft  durch  die  Preisgestaltung  im  Auslande 
in  etwa  beeinträchtigt,  die  Austauschrelationen  im  Inlande,  welche 


1)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  160f. 

2)  Im  Gegensatz  zu  dieser  Auffassung  betont  Diehl  in  seiner 
Kritik  der  Liefmannschen  Geldwerttheorie  (Über  Fragen  des  Geld- 
wesens usw.,  a.  a.  O.  S.  Gdff.)  aus  seiner  stoffwerttheoretischen  örund- 
auffassung  heraus,  daß  es  auch  einen  qualitativen  Geldwert- 
bestimmungsgrund gibt  neben  dem  quantitativen  Einfluß  der 
Geldvermehrung,  der  durch  die  neugeschaffene  Kaufkraft  auf  die 
Preise  einwirkt.  Nach  ihm  ist  eine  Preissteigerung  auch  als  Folge 
einer  „Minderschätzung"  des  Geldes,  eines  Mißtrauens  gegenüber 
„minderwertigem"  Gelde,  z.  B.  Papiergeld,  möglich  (S.  66),  Auch  die 
Kosten  des  Geldstoffes  spielen  nach  seiner  Auffassung  bei  einer 
Vermehrung  der  Geldmenge  eine  Rolle  (S.  67 f.,  81  f.).  Zwar  gibt 
auch  Diehl  zu,  daß  sich  die  Geldwertveränderungen  auf  dem  Wege 
über  subjektive  Schätzungen  als  Folge  von  durch  Geldvermehrung 
bewirkten  Einkommens-  und  Vermögensverschiebungen  vollziehen. 
Er  meint  jedoch  auf  Grund  seiner  sozialrechtlichen  Betrachtungs- 
weise, daß  diese  Schätzungsvorgänge  nicht  rein  individualwirtschaft- 
lich  erklärt  werden  dürfen,  sondern  daß,  hierbei  auch  die  ganze 
volkswirtschaftliche  und  staatliche  Ordnung  des  Geldwesens  von  Be- 
deutung sei  (S.  72  ff.). 

3)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  134,  150,  187  ff. 

4)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  153,  187. 
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sich  zäh  in  ihrer  nationalen  Eigenart  erhalten,  bleiben  jedoch  von 
entscheidender  Bedeutung^). 

V.  Wies  er-)  hat  fast  gleichzeitig  mit  v.  Zwiedineck  die  Theorie 
des  (Geldwertes  auf  dem  Boden  der  Grenznutzenlehre  weiterhin 
ausgebaut  und  in  seiner  „Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft" 
vervollkommnet.  Er  unterscheidet  einen  „persönlichen"  und  einen 
„volkswirtschaftlichen"  Tauschwert  des  Geldes. 

Der  subjektive,  der  „persönliche"  Geldwert  ist  nach  v.  Wieser 
stets  Tauschwert,  niemals  Gebrauchswert^).  Seine  Höhe  ist  dem 
allgemeinen  Wertgesetze  entsprechend  durch  das  Gesetz  des 
Grenznutzens  und  wie  dieser  durch  das  „Gesetz  des  Vorrates"  und 
des  ,, Bedarfes"  bestimmt.  Das  v.  Wiesersche  „Gesetz  des  Vorrates" 
besagt,  daß,  falls  bei  gleichbleibendem  Bedarf  der  Vorrat  zunimmt, 
der  „komputierte"  Grenznutzen  sinken  muß^).  Nach  dem  „Gesetz 
des  Bedarfes"  steigt  oder  sinkt  bei  gleichbleibendem  Vorrat  der 
komputierte  Grenznutzen  mit  der  Größe  des  Bedarfs^).  Der 
subjektive  Geldbedarf  ist  nach  v.  Wieser  beim  Gelde  nicht  ein  be- 
stimmtes Einzelbedürfnis,  sondern  der  ganze  durch  das  Geld  zu 
deckende  Bedürfnisstand^).  Eine  Erhöhung  des  Bedürfnisstandes 
hat  nach  dem  Gesetze  des  Bedarfs  eine  Zunahme  des  persönlichen 
Geldwerts  zur  Folge,  „weil  die  Grenzzone  zulässiger  Ausgaben 
eingeengt  wird"').  Unter  Geldvorrat  ist  nicht  der  jeweilige  Kassen- 
bestand, sondern  das  für  die  Wirtschaftsperiode  verfügbare  Ein- 
kommen zu  verstehen.  In  Ausnahmefällen  auch  das  Vermögen, 
soweit  es  mit  zur  Deckung  laufender  Ausgaben  dient,  sowie  auch  der 
Kredit,  falls  er  zur  Flüssigmachung  von  Geldmitteln  bestimmt  wird^). 

1)  V.  Zwiedineck,  a.  a.  O.  S.  188. 

2)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  und  seine  geschichtlichen  Ver- 
änderungen, Zeitschrift  für  Volkswirtschaft,  Sozialpolitik  und  Ver- 
waltung, Bd.  13,  1904;  Der  Geldwert  und  seine  Veränderungen, 
Schriften  des  Vereins  für  Sozialpolitik,  Bd.  132,  Leipzig  1910,  S.  497ff.; 
Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft,  a.  a.  O.  S.  287ff.,  310ff. 

3)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  und  seine  Veränderungen,  a.a.O.  S.507ff. 

4)  V.  Wieser,  Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft,  a.  a.  O.'S.  194. 

5)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  1^5. 

6)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  und  seine  Veränderungen,  a.  a.  O. 
S.  507,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  288. 

7)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  288. 

8)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  usw.,  a.  a.  O.  S,  507. 
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Nach  dem  Gesetz  des  Vorrates  nimmt  der  Grenznutzen  des  Geldes 
bei  einer  Erhöhung  des  Einkommenstandes  ab^).  Der  Grenznutzen 
des  Geldes  ergibt  sich  unter  der  Voraussetzung  eines  bestimmten 
allgemeinen  Warenpreisstandes  „aus  der  geringsten  Ausgabe,  die 
bei  der  gegebenen  Einkommenslage  wirtschaftlicherweise  noch 
erlaubt  ist,  bezw.  aus  jener  Bedürfnisbefriedigung,  deren  Deckung 
von  dieser  Ausgabe  abhängig  ist"^).  Oder  wie  v.  Wieser  es 
in  der  „Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft"  zum  Ausdruck 
gebracht  hat:  „der  Gebrauchswert  jener  Güter,  die  nach  den 
gegebenen  Verhältnissen  einer  Einzelwirtschaft  in  die  Zone  der 
Grenzausgaben  fallen,  gibt  für  die  betreffende  Wirtschaft  das 
Maß  für  den  persönlichen  Tauschwert  des  Geldes,  der  Grenznutzen 
des  Haushaltes  bestimmt  den  persönlichen  Tauschwert  der  Geld- 
einheit^)." Änderungen  des  persönlichen  Geldwertes  treten  bei 
Änderungen  des  persönlichen  Geldeinkommens,  des  hiervon  ab- 
hängigen Geldbedarfes  und  des  allgemeinen  Marktpreisstandes 
ein.  Die  auf  das  Geldeinkommen  angewiesenen  Haushaltsausgaben 
geben  das  Maß  einer  Veränderung  des  persönlichen  Geldwertes. 
Der  persönliche  Geldwert  kommt  jedoch  nicht  nur  bei  den  für 
den  Haushalt  tauschweise  gemachten  Ausgaben,  sondern  auch 
bei  Steuer-,  Schuldzinsen  oder  Kapitalrückzahlungen,  bei  der 
Bildung  der  Arbeitseinkommen  und  Löhne  zur  subjektiven  Emp- 
findung. Die  Gewinnkalkulationen  des  Unternehmers  rechnen 
vorzugsweise  mit  dem  volkswirtschaftlichen,  in  Ausnahmefällen 
nur  mit  dem  persönlichen  Geldwerte*). 

„Der  „volkswirtschaftliche  Tauschwert"  ist  für  v.  Wieser  der 
„Geldwert  schlechthin",  er  ist  nach  ihm  „nichts  Objektives,  er  ist 
der  allgemein  subjektive  Abschnitt  des  persönlichen  Geldwertes, 
jener,  über  den  alle  Personen  übereinstimmen."  Er  definiert  ihn 
als  „die  Geltung",  „welche  das  Geld  kraft  des  allgemeinen  Preis- 
standes für  alle  Beteiligten  im  volkswirtschaftlichen  Prozesse^) 
hat".    Der  Geldwert  fällt  bei  Hingabe  von  mehr  Geldeinheiten 

1)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  288. 

2)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  usw.,  a.  a.  O.  S.  507  f. 

3)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  288. 

4)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  usw.,  a.  a.  O  S.  508 f. 

5)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  311;  Der  Geldwert  usw., 
a.  a.  O.  S.  509. 
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zur  Sicherung  des  gleichen  Nutzgrades,  er  steigt  im  entgegen- 
gesetzten Falle.  Deshalb  erklärt  v.  Wieser  den  Geldwert  weiterhin 
als  die  Geltung,  „welche  der  Geldeinheit  kraft  des  Verhältnisses 
zukommt,  worin  sie  zur  Nutzeinheit  steht"  i). 

V.  Wieser  lehnt  die  Quantitätstheorie,  soweit  sie  lediglich  das 
Gesetz  von  Angebot  und  Nachfrage  auf  das  Geld  überträgt,  ab, 
erkennt  jedoch  ihren  Kern  als  richtig  an 2).  Nach  der  theoretischen 
Überwindung  des  Gesetzes  von  Angebot  und  Nachfrage  bei  der 
Ware  muß  nach  v.  Wieser  auch  beim  Gelde  ein  eindringenderes  Ge- 
setz gesucht  werden,  zumal  jenes  die  Funktion  des  Geldes  von  der 
der  Ware  nicht  genügend  unterscheidet 3).  Der  Begriff  des  Vorrates 
und  des  Bedarfes  trifft  für  das  Geld  keineswegs  in  gleicher  Weise 
wie  für  die  Ware  zu^).  Geldmenge,  Umlaufsgeschwindigkeit  und 
die  Kreditzahlungsmittel  sind  von  der  Quantitätstheorie  fälschlich 
als  Momente  des  Geldvorrates  betrachtet  worden,  die  beiden  letzten 
sind  vielmehr  vom  Bedarf  her  diktiert.  Einen  Sammelbegriff  des 
Geldbedarfs  lehnt  v.  Wieser  überhaupt  ab,  weil  für  den  Geldwert 
nicht  der  gesamte  Geldbedarf,  nämlich  nicht  der  für  Zessions- 
zahlungen in  Betracht  kommt.  Für  eine  Funktionsth'eorie  des 
Geldwertes  sind  nur  diejenigen  Mengenbeziehungen,  aus  denen 
der  Geldwert  entsteht,  nämlich  die  im  Tausche  vorkommenden 
von  Bedeutung^).  Über  die  Höhe  des  Geldwertes  entscheiden 
jedoch  nur  die  für  Konsumwerte  gemachten  Preiszahlungen,  weil 
jene  der  Produktivmittel  von  ihnen  abgeleitet  sind^).  Auf  selten 
der  Waren  sind  also  für  die  Höhe  des  volkswirtschaftlichen  Geld- 
wertes die  Gesamtmenge  der  aus  dem  Geldeinkommen  bezahlten 
Konsumwaren,  welche  als  Realeinkommen  in  die  Hand  der  Nach- 
frage übergehen,  auf  seiten  des  Geldes  das  volkswirtschaftliche 
Geldeinkommen  bestimmend.  Das  Verhältnis  von  Geldeinkommen 
zu  Realeinkommen  entscheidet  also  über  den  Geldwert").  Oder 
wie  V.  Wieser  es  in  der  •„Theorie  der  gesellschaftlichen  Wirtschaft" 

1)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  311. 

2)  V.  Wieser,  a.  a.  O.  S.  327. 

3)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  usw.,  S.  515. 

4)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  S.  312. 

5)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  usw.,  a.  a.  O.  S.  515. 

6)  V.  Wieser,  a^  a.  O.  S.  516;  Theorie  usw.,  S.  311. 

7)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  usw.,  a.  a.  O.  S.  516. 
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ausgedrückt  hat:  der  allgemeine  Preisstand  ist  in  der  ständigen 
Volkswirtschaft,  welche  weder  Fortschritt  noch  Rückschritt  zeigt, 
„durch  die  Summe  der  neu  einkommenden  naturalen  Konsumwerte 
einerseits  und  das  Geldeinkommen  andererseits  bestimmt*'^). 
Alle  diejenigen  Tatsachen,  welche  für  den  allgemeinen  Preisstand 
von  Einfluß  sind,  kommen  auch  für  die  Höhe  des  allgemeinen 
Geldwertes  in  Betracht,  aber  auch  alle  weiteren,  welche  das  Ver- 
hältnis der  Geldeinheit  zur  Nutzeinheit  bestimmen^). 

Die  Entwertung  oder  „Depreciation"  des  Geldes  als  Folge 
einer  Verschiebung  des  Geldeinkommens  zum  Realeinkommen 
kann  durch  eine  Vermehrung  der  verfügbaren  Geldmenge  oder 
durch  Veränderungen  auf  der  Warenseite  bewirkt  sein.  Durch 
übermäßige  Edelmetallproduktion  oder  übermäßige  Papiergeld- 
ausgabe  ist  die  Gleichung  von  Angebot  und  Nachfrage  gestört 
worden,  die  von  der  Geldform  ausgehende  Nachfrage  hat  eine 
Steigerung  ohne  Veränderung  des  Angebotes  in  Naturalform  er- 
fahren^). Die  sich  gleichsam  stauenden  erhöhten  Geldeinkommen 
treiben  die  Preise  in  die  Höhe*).  Eine  Vermehrung  der  Ge- 
schäftswechsel, der  ungedeckten  Banknoten  und  Schecks  hat  nach 
V.  Wieser  in  der  Regel  keine  Geldwertveränderung  zur  Folge, 
weil  jene  Kreditzahlungsmittel  aus  dem  Geldbedarf  eines  ge- 
steigerten Verkehrs  entstanden  sind,  Sie  bilden  die  begleitenden 
Gegenwerte  der  Warenbewegung  in  der  Geldform,  in  welcher  sie 
„die  Naturalform  sublimieren*'^).  Eine  Störung  der  Gleichung 
zwischen  Angebot  und  Nachfrage  tritt  jedoch  auch  hier  ein  bei 
Überproduktion  als  Folge  von  Kreditmißbrauch,  besonders  bei 
sinkendem  Zinsfuß.  Von  der  Preissteigerung  der  Produktivmittel, 
welche  von  der  künstlichen  Nachfrage  der  Unternehmer  ausgeht, 
greift  die  Steigerung  auch  auf  die  Preise  der  Produkte  über. 
Die  der  Überproduktion  folgende  Absatzkrise  zeigt  eine  Störung 
der.  Gleichung  von  Angebot  und  Nachfrage  in  umgekehrter 
Richtung,  mangelnde  Käufer  bei  übermäßigem  Warenangebot,  bis 
durch  den  Preissturz  ein  neues  Gleichgewicht  zwischen  Angebot 

1)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  S.  311. 

2)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  311. 

3)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  322. 

4)  V.  Wieser,  Der  Geldwert  usw.,  a.  a,  O.  S.  517 f. 

5)  V.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  323. 


—  193  — 


und  Nachfrage  erreicht  wird^).  Der  Prozeß  der  Depreciation  des 
Geldes  als  Folge  einer  Vermehrung  des  Bargeldes  oder  des 
Papiergeldes  verläuft  ruhiger  und  langsamer,  es  tritt  keine  Ent- 
spannung durch  rasche  Erschütterungen  ein.  Seine  Wirkungen 
auf  das  Geldwesen  sind  jedoch  allgemeiner  und  ungleich  tiefer^). 

Eine  durch  Veränderungen  auf  der  Warenseite  hervorgerufene 
Geldentwertung  tritt  als  Folge  einer  kostenerhöhenden  Wirkung 
des  Gesetzes  vom  abnehmenden  Bodenertrag  ein,  wenn  letztere 
nicht  durch  Fortschritte  der  industriellen  Technik  und  durch  Kapital- 
ansammlung ausgeglichen  oder  überwogen  wird.  Die  gestiegenen 
Produktionskosten  bewirken  steigende  Preise  der  Bodenprodukte, 
von  denen  eine  allgemeine  Preissteigerung  ausgeht.  Der  Geld- 
wert hat  eine  Veränderung  von  seiten  der  Waren  her  erfahren,  weil 
die  gleiche  Nutzeinheit  sich  in  mehr  Geldeinheiten  ausdrücken  muß. 
Bei  Ausgleich  der  kostenerhöhenden  Wirkungen  des  Gesetzes  vom 
abnehmenden  Bodenertrag,  durch  Fortschritte  der  industriellen 
Technik  usw.,  ist  die  Nutzeinheit  im  Vergleiche  zur  Warenmengen- 
einheit gesunken.  Der  erhöhte  Preisstand  bringt  den  geänderten 
Güterwert  zum  Ausdruck. 

Eine  „Appreciation"  des  Geldes,  Steigerung  des  Geldwertes 
als  Folge  einer  allgemeinen  Überproduktion,  eines  wachsenden 
Geldbedarfs,  für  welchen  die  verfügbare  Geldmenge  nicht  ausreicht, 
erkennt  v.  Wieser  nicht  an.  Eine  allgemeine  Überproduktion  ist 
überhaupt  undenkbar,  höchstens  eine  allgemeine  Mehrproduktion 
möglich,  für  welche  jedoch  stets  Absatzmöglichkeit  gesichert  ist, 
weil  letzten  Endes  Ware  mit  Ware  bezahlt  wird.  Infolge  rascherer 
Aufeinanderfolge  der  Umsätze  findet  eine  Steigerung  der  Ümlaufs- 
geschwindigkeit  des  Geldes  statt.  Man  wird  zur  Verbesserung 
der  Kreditzahlungsmitteleinrichtungen  schreiten  oder  schlimmsten 
Falls  zwecks  Linderung  der  Kriseden  Produktionsfortschritt  hemmen 
oder  verlangsamen.  Ein  allmähliches  Sinken  des  Preisstandes  ist 
jedoch  bei  einer  Vermehrung  der  Gütermenge,  welche  die  Ver- 
sorgungsgrenze der  Individuen  ausdehnt  und  den  Grenznutzen  her- 
abdrückt, wohl  möglich.  Die  Preissteigerung  bildet  den  Ausdruck 
eines  gesunkenen  Güterwertes ^). 

1)  v.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  324. 

2)  v.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  0.  S.  324. 

3)  v.  Wieser,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.  S.  327. 
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Eine  Erklärung  für  die  geschichtlichen  Veränderungen  des 
Geldwertes,  für  sein  ständiges  Sinken  sieht  v.  Wieser  in  der  fort- 
schreitenden Verdrängung  der  Naturalwirtschaft  durch  die  Geld- 
wirtschaft im  Laufe  der  geschichtlichen  Entwicklung^).  Bei  der 
Ausdehnung  der  Geldwirtschaft  tritt  mit  wachsender  Arbeitsteilung 
eine  ständige  Zunahme  von  in  Geld  zu  bewertenden  und  zu  ver- 
rechnenden Kostenelementen  ein,  welche  nach  dem  Maßstabe  des 
bereits  vorhandenen  Preisstandes  verrechnet  werden.  Die  in  Geld 
zu  veranschlagende  Liste  der  Kosten  wird  länger.  Bei  vor- 
herrschender Naturalwirtschaft  wird  vom  Produzenten  beim  Ver- 
kauf nur  ein  Bruchteil  der  gesamten  Produktionskosten  der 
Produkte  in  die  Kostenrechnung  eingezogen,  weil  die  Produktions- 
kosten als  zum  Teil  durch  naturalwirtschaftlichen  Erwerb  gedeckt 
angenommen  werden.  Mit  zunehmender  Geldwirtschaft  umfaßt 
aber  der  Geldausdruck  immer  vollständiger  die  Elemente  der  Preis- 
bildung, welche  nach  dem  Maßstabe  der  bereits  im  Geld  verrech- 
neten Elemente  bewertet  und  preiserhöhend  zugeschlagen  werden. 
Ein  Sinken  des  Geldwertes  ist  die  Folge.  Eine  Senkung  des 
Geldwertes  wird  ferner  durch  eine  Steigerung  der  Intensität  der 
Produktion  in  der  völlig  geldwirtschaftlich  organisierten  Volks- 
wirtschaft bewirkt.  Rückschläge  aus  intensiveren  in  extensivere 
Grade  des  volkswirtschaftlichen  Prozesses  und  aus  der  Geldwirt- 
schaft in  primitivere  naturalwirtschaftliche  Verhältnisse  haben  eine 
Minderung  des  allgemeinen  Preisstandes,  eine  Hebung  des  Geld- 
wertes zur  Folge ^). 

Die  Geldwerttheorie  von  Ludwig  v.  Mises  ist  gleichfalls 
auf  der  subjektiven  Wertlehre,  auf  der  Lehre  vom  Grenznutzen 
aufgebaut. 

V.  Mises  gibt  zunächst  eine  Erklärung  der  Entstehung  des 
objektiven  Tauschwertes  des  Geldes^).  Nach  ihm  ist  in  dem  heute 
auf  dem  Markte  bestehenden  objektiven  Tauschwert  des  Geldes 
schon  eine  historisch  überkommene  Komponente  enthalten.  Jeder 
Schätzung  des  Geldes  liegt  eine  bestimmte  Ansicht  von  seiner 

1)  v.  Wieser,  Der  Geldwert  usw.,  a.  a.  O.  S. 527 ff.;  Theorie  usw., 
a.  a.  O.  S.  327  ff. 

2)  Vgl.  hierzu  die  Kritik  von  v.  Mises,  Theorie  usw.,  S.  174ff. 
1)  V.  Mises,  Theorie  des  Geldes  usw.,  a.  a.  O.  S.  107ff.,  127ff. 
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Kaufkraft,  seinem  objektiven  Tauschwerte  schon  zugrunde.  Der 
objektive  Tauschwert  des  Geldes  von  heute  geht  selbst  wieder 
über  das  Mittel  der  subjektiven  Wertschätzungen  auf  den  objektiven 
Tauschwert  des  Geldes  von  gestern  zurück.  Er  beruht  selbst 
wieder  auf  der  Kaufkraft  des  Geldes  von  vorgestern  und  geht 
letzten  Endes  auf  den  subjektiven  Gebrauchswert  des  Geldes  im 
Augenblicke  der  Entstehung  des  indirekten  Tausches  zurück.  Hier 
stützt  sich  der  Geldwert  auf  keinerlei  Wertschätzungen,  welche 
aus  der  Tauschmittelfunktion  des  Geldes  hervorgegangen  sind,  der 
Geldwert  ist  hier  nur  der  Wert  eines  unmittelbar  nützlichen  Ob- 
jektes. „Sowie  jener  ursprüngliche  Ausgangspunkt  des  Geldwerts 
nichts  anderes  ist,  als  das  Ergebnis  subjektiver  Wertschätzungen, 
so  ist  auch  der  heutige  Geldwert  nichts  anderes^)." 

Für  die  Erklärung  der  Bestimmungsgründe  des  objektiven 
Tauschwertes  des  Geldes  erkennt  v.  Mises  den  Grundgedanken 
der  Quantitätstheorie,  daß  zwischen  den  Veränderungen  des 
Geldwertes  einerseits  und  zwischen  den  Veränderungen  des  Ver- 
hältnisses zwischen  Geldbedarf  und  Nachfrage  Beziehungen  be- 
stehen, als  wichtig  an  '),  v.  Mises  nimmt  seinen  Ausgangspunkt 
vom  Geldbedarf  und  seinem  Verhältnis  zum  Geldvorrat  und  zwar 
der  einzelnen  Individuen,  um  ihn  mit  den  subjektiven  Wert- 
schätzungen derselben  in  Verbindung  zu  bringen.  Eine  Verän- 
derung in  der  subjektiven  Wertschätzung  des  Geldes  tritt  dann 
ein,  wenn  der  Geldvorrat  des  Subjektes  nicht  mit  seinem  sub- 
jektiven Geldbedarf  -übereinstimmt.  Ein  Individuum,  dessen 
Kassenbestand  seinen  Geldbedarf  überschreitet,  wird  seine  Minder- 
schätzung des  Geldes  beim  Abschluß  von  Tauschakten  durch  ein 
entsprechendes  Verhalten  als  Käufer,  zwecks  Reduktion  des 
überflüssigen  Geldvorrats,  als  Unternehmer  durch  Erweiterungen 
seiner  Unternehmungen,  durch  Erwerb  von  zinstragenden  Papieren 
usw.  zum  Ausdruck  bringen.  Er  wird  umgekehrt  handeln,  falls 
sein  Geldbedarf  hinter  dem  Geldvorrat  zurückbleibt,  die  Geld- 
einheit also  höheren  Wert  für  ihn  gewonnen  hat,  um  die  gewünschte 
Höhe  des  Kassenbestandes  zu  erreichen.  Die  individuellen  Ver- 
änderungen des  Verhältnisses  zwischen  Geldbedarf  und  Geldvorrat 
der  einzelnen  Wirtschaften  haben  jedoch  nach  v.  Mises  im  allge- 

1)  v.  Mises,  Theorie  usw.,  a.  a.  O.,  S.  129. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  UO. 
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meinen  keine  Bedeutung  für'  die  Veränderung  des  Geldwertes^ 
da  sie  durch  entgegengesetzte  Veränderungen  der  anderen  Wirt- 
schaften ganz  oder  zum  Teil  ausgeglichen  werden.  Die  Wahr- 
scheinlichkeit einer  solchen  Kompensation  ist  dabei  um  so  größer, 
je  größer  die  Zahl  der  am  Verkehr  teilnehmenden  Einzelwirtschaften 
ist.  Volkswirtschaftliche  Massenerscheinungen,  welche  die  sub- 
jektiven Wertschätzungen  einer  großen  Anzahl  von  Individuen, 
zwar  nicht  gleichzeitig  und  in  gleicher  Stärke,  aber  in  derselben 
Richtung  beeinflussen,  vermögen  jedoch  einen  entscheidenden 
Einfluß  auf  die  Veränderungen  des  objektiven  Tauschwertes  des 
Geldes  auszuüben'). 

Solche  Veränderungen  des  Geldwertes,  infolge  Veränderungen 
der  subjektiven  Wertschätzungen  der  Individuen,  durch  eine  Ver- 
mehrung des  Geldvorrats  der  Volkswirtschaft  bei  gleichbleibendem 
oder  nicht  in  gleicher  Weise  steigendem'  Geldbedarf,  pflegen  bei 
erhöhter  Produktion  oder  Einfuhr  von  Geldstoff  des  Sachgeldes 
oder  durch  Neuausgabe  von  Zeichen-  oder  Kreditgeld  einzutreten-). 
Die  Geldvermehrung  bedeutet  gleichzeitig  eine  Steigerung  des 
Geldeinkommens  bezw.  des  Vermögens  einer  Anzahl  von  Wirt- 
schaftssubjekten, zunächst  der  Emittenten  des  Zeichen-  oder 
Kreditgeldes  oder  der  Produzenten  des  Geldstoffes  für  das  Sachgeld. 
Für  sie  tritt  eine  Verschiebung  des  Verhältnisses  zwischen  Xjeld- 
bedarf  und  Geldvorrat,  ein  verhältnismäßiger  Überfluß  an  Geld 
und  ein  verhältnismäßiger  Mangel  an  anderen  wirtschaftlichen 
Gütern  ein.  Das  Sinken  des  Grenznutzens  der  Geldeinheit  für 
die  betreffenden  Subjekte  kommt  in  ihrem  veränderten  Verhalten 
auf  dem  Markte  zum  Ausdruck,  in  einer  stärkeren  Nachfrage 
nach  den  Gegenständen  ihres  Bedarfes.  Es  tritt  eine  Preissteigerung 
jener  Güter  infolge  verschärfter  Nachfrage  ein,  welche  wieder  eine 
Einkommenssteigerung  der  betreffenden  Verkäufer  und  eine 
Vergrößerung  ihres  verhältnismäßigen  Geldvorrats  zur  Folge  hat. 
Von  diesen  Wirtschaftssubjekten  geht  nun  wieder  eine  stärkere 
Nachfrage  nach  den  Gegenständen  ihres  Bedarfs  mit  der  Folge 
einer  Preissteigerung  jener  Güter  aus,  welche  sich  unter  allmählicher 
Verflachung  so  lange  fortsetzt,  bis  alle  Waren  in  mehr  oder  minder 
starkem  Maße  von  ihr  erfaßt  sind.  Von  der  Einkommenschmälerung 
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derjenigen  Marktsubjekte,  an  welche  die  zusätzliche  Geldmenge 
zuletzt  gelangt,  pflegt  infolge  der  inzwischen  zur  Durchsetzung 
gekommenen  Geldwertverminderung  wieder  eine  Tendenz  in  ent- 
gegengesetzter Richtung  zur  Erhöhung  des  Geldwertes  auszugehen 

Keineswegs  tritt  bei  einer  solchen  Geldvermehrung  eine  pro- 
portionale Senkung  eines  Geldwertes  im  Verhältnis  zur  Geldmenge 
ein,  weil  die  zusätzliche  Geldmenge  nicht  allen  Wirtschaftssubjekten 
gleichzeitig  zukommt,  sondern  von  einer  bestimmten  Gruppe 
auszugehen  pflegt  und  weil  die  subjektiven  Wertschätzungen  der 
Individuen  nach  Einkommen,  Vermögen  und  Bedürfnissen  sub- 
jektiv verschieden  sind-).  Der  Geldbedarf  zu  Thesaurierungs- 
zwecken  darf  nach  v.  Mises  nicht  von  dem  sonstigen  Geldbedarf 
getrennt  werden,  thesauriertes  Geld,  sowie  die  Horte  der  Umlaufs- 
mittelbanken üben  keineswegs  eine  bloße  Pufferrolle  aus^).  Das 
plötzliche  Sinken  der  Warenpreise  in  Krisenzeiten  bei  einer  Er- 
schütterung des  Vertrauens  zur  Umlaufsmittelzirkulation  führt 
v.  Mises  auf  eine  hierdurch  hervorgerufene  außerordentliche 
starke  und  plötzliche  Steigerung  des  subjektiven  Geldbedarfs 
zurück^).  Auch  eine  vermeintliche  örtliche  Verschiedenheit  des 
objektiven  Tauschwertes  des  Geldes  besteht  nicht.  Das  zwischen 
den  Waren  und  dem  Gelde  vorhandene  Austauschverhältnis  ist 
vielmehr  allenthalben  dasselbe,  verschieden  sind  jedoch  die 
Menschen  und  ihre  Bedürfnisse,  so  daß  also  höchstens  von  einer 
Verschiedenheit  des  subjektiven  Tauschwertes  des  Geldes  zu 
sprechen  wäre^).  Im  Gegensatz  zu  v.  Wieser  lehnt  v.  Mises  die 
Erklärung  der  geschichtlichen  Wertveränderungen  des  Geldes,  als 
Folge  des  Übergangs  von  der  Natural-  zur  Geldwirtschaft  ab. 
Die  Einbeziehung  eines  bis  dahin  naturalwirtschaftlichen  Gebietes 
in  den  Tauschverkehr  bringt  keine  einseitige  Preiserhöhung  mit 
sich,  sondern  nur  eine  Ausgleichung  der  Preise.  Gewisse  Güter, 
welche  bisher  nur  Gebrauchswert  besaßen,  erhalten  allerdings  jetzt 
einen  erhöhten  subjektiven  Wert  als  Tauschwert.  Das  Dazwischen- 


1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  152. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  152  ff. 

3)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  160ff. 
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treten  des  Geldes  kann  aber  allein  niemals  Preissteigerungen 
bewirken 

In  seiner  Theorie  der  Umlaufsmittel  in  ihrem  Verhältnis  zum 
Geldwert  erfährt  die  Geldwertheorie  von  v.  Mises  ihre  folgerichtige 
Anwendung^).  Die  Ausbildung  der  Abrechnungssysteme  und  die 
Entwicklung  der  Umlaufsmittel  vermindern  den  Geldbedarf  im 
engeren  Sinne.  Keineswegs  findet  durch  die  Bankgeldausgabe 
nach  V.  Mises,  welcher  hierin  im  schroffsten  Gegensatz  zu  der 
Annahme  der  Bankingtheoretiker  steht,  eine  automatische  An- 
passung- der  Geldmenge  an  den  Geldbedarf  statt^).  Die  Banken 
sind  vielmehr  in  der  Lage,  durch  ihre  Diskontpolitik  die  Kredit- 
nachfrage, damit  die  Geldmenge  und  den  Geldwert  entscheidend 
zu  beeinflussen*).  Da  die  Banken  dem  wechselnden  Geldbedarf 
Rechnung  zu  tragen  pflegen  und  ihnen  die  Einhaltung  einer  unab- 
hängigen Zinspolitik  wegen  des  Mangels  eines  einheitlichen  Vor- 
gehens nicht  möglich  ist,  so  wird  in  der  Regel  allerdings  durch 
die  Umlaufsmittelausgabe  eine-  Stabilisierung  des  inneren  objek- 
tiven Tauschwertes  des  Geldes  erreicht.  Bei  einheitlichem  Vor- 
gehen der  Umlaufsmittelbanken  muß  jedoch  prinzipiell  eine  un- 
beschränkte Vermehrung  der  Umlaufsmittelzirkulation  und  damit 
ein  Sinken  des  inneren  objektiven  Tauschwertes  des  Geldes  ein- 
treten^). Die  Veränderungen  im  Verhältnis  vom  Geldvorrat  zum 
Geldbedarf  beeinflussen  nicht  nur  den  inneren  objektiven  Tauschwert 
-  des  Geldes  gegenüber  Genußgütern,  sondern  auch  den  gegenüber 
Produktiv-  oder  Kapitalgütern,  deren  Wertbildung  von  jener  der 
Genußgüter  abgeleitet  ist.  Auf  dem  Umwege  der  durch  eine  Ver- 
änderung des  Verhältnisses  zwischen  Geldbedarf  und  Geldvorrat 
veranlaßten  Verschiebungen  in  der  Vermögens-  und  Einkommens- 
verteilung wird  auch  die  Wertschätzung  und  der  Preis  für  die 
Überlassung  künftiger  Güter,  die  Höhe  des  Zinssatzes  beeinflußt^). 
Die  Umlaufsmittelbanken  sind  nach  v.  Mises  unter  der  Voraus- 
setzung eines  einheitlichen  Vorgehens  und  eines  uneingeschränkten 


1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  174ff. 

2)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  34lff. 

3)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  347  ff. 

4)  V.  Mises,  a.  a'  O.  S.  367  ff. 
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6)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  411. 


—  199  — 


Vertrauens  bei  der  Bevölkerung  in  der  Lage,  den  Zinsfuß  für 
Darlehen  soweit  herabzusetzen,  als  es  die  Verwaltungskosten  zu- 
lassen, also  nahezu  auf  Null  herab  zu  drücken  und  damit  die 
Umlaufsmittelemission  unter  gleichzeitiger  Senkung  des  innererB 
objektiven  Tauschwertes  des  Geldes  nahezu  ins  Ungemessene  zu 
steigern^).  Die  Banken  sind  also  in  der  Lage,  den  Zinssatz  der 
Darlehen  weit  unter  den  natürlichen  Kapitalzinsfuß  herunter  zu 
setzen.  Nach  v.  Mises  besteht  jedoch  eine  Tendenz  des  Aus- 
gleiches dieses  Mißverhältnisses  zwischen  natürlichem  Zinsfuß 
und  Darlehnszinsfuß-).  Die  zwischen  beiden  vorhandene  Diver- 
genz ermöglicht  es  nach  v.  Mises,  welcher  sich  der  von  Böhm- 
Bawerkschen  Kapitalzinstheorie  anschließt,  längere  Produktions- 
umwege einzuschlagen,  d.  h.  mehr  Kapital  zu  produzieren.  Die 
verlängerte  Produktionsperiode  wird,  obwohl  volkswirtschaftlich- 
unzulässig, privatwirtschaftlich  zunächst  rentabel.  Infolge  ver- 
mehrter Produktionstätigkeit  tritt  zuerst  eine  Preissteigerung  der 
Produktivgüter  ein,  sowie  auch  in  geringerem  Maße  der  Konsum- 
güter, als  Folge  des  Ansteigens  der  Löhne.  Weil  die  konsum- 
reifen Unterhaltsmittel  sich  jedoch  als  zu  knapp  erweisen,  um  die 
Arbeiter  während  der  ganzen  Dauer  des  verlängerten  Produktions- 
prozesses zu  erhalten,  so  erfolgt  bald  eine  Steigerung  des  Preises  der 
Konsumgüter,  eine  Senkung  des  Preises  der  Produktivgüter,  d.  h. 
der  Darlehnszinsfuß  steigt  und  nähert  sich  wieder  dem  Satze  des 
natürlichen  Kapitalzinses.  Das  durch  die  Lage  des  Kapitalmarktes 
gegebene  und  durch  das  Eingreifen  der  Banken  gestörte  Ver- 
hältnis zwischen  den  Preisen  der  Güter  höherer  und  denen  erster 
Ordnung  wird  ungefähr  wieder  hergestellt.  Eine  von  der  Geld- 
seite ausgehende  Erhöhung  des  objektiven  Tauschwertes  des 
Geldes  bleibt  jedoch  zurück.  Privat-  und  volkswirtschaftliche 
Wertverluste  sind  hierbei  unvermeidlich,  weil  infolge  des  Steigens 
des  Darlehnszinssatzes  alle  Unternehmungen  mit  geringprozen- 
tigerer  Rentabilität  unrentabel  geworden  sind.  In  der  Unter- 
bietung des  durch  die  Verhältnisse  des  Kapitalmarktes  gegebenen 
Kapitalzinssatzes  durch  eine  Vermehrung  der  Umlaufsmittelzirku- 
lation seitens  der  Banken  sieht  v.  Mises  nur  eine  neben  anderen 
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Gründen  wirksame  Ursache  der  volkswirtschaftlichen  Krisen  Erst 
im  weiteren  Verlaufe  der  Hausseperiode  tritt  auch  die  Zirkulations- 
kreditpolitik als  treibendes  Moment  mit  hinzu.  Die  Zurückhaltung 
in  der  Notenausgabe  seitens  der  Banken,  die  das  Ende  der  Hausse- 
spekulation herannahen  fühlen,  beschleunigt  nur  den  Zusammen- 
bruch, die  Depressionsperiode.  Durch  immer  weiteres  Ermäßigen 
des  Zinsfußes  ihrer  Zirkulationskreditgeschäfte  sind  die  Banken, 
weil  auch  für  sie  eine  Grenze  in  der  Zirkulationsmittelausgabe 
besteht,  nur  in  der  Lage,  den  Zusammenbruch  der  Haussespekulation 
hinauszuschieben,  keineswegs  jedoch  zu  verhindern. 

Die  moderne  Organisation  des  Tauschverkehrs  ist  nach 
V.  Mises  keineswegs  für  die  Zukunft  gesichert,  sie  trägt  vielmehr 
den  Keim  der  Zerstörung  bereits  in  sich^).  Die  Tatsache  der 
fortschreitenden  Kartellierung  und  Vertrustung  der  Unternehmer- 
tätigkeit wird  nach  v.  Mises  auch  zu  einer  internationalen  Kon- 
zentration der  Umlaufsmittelbanken  führen,  welche  eine  schranken- 
lose Umlaufsmittelzirkulation  ermöglichen  könnte  und  die  auch  für 
das  Geldwesen  bei  einer  eventuellen  Ersetzung  der  individu- 
alistischen Organisation  der  Produktion  und  Verteilung  durch 
kollektivistische  Organisationsformen  der  Sozialwirtschaft  neue 
Probleme  ergeben  wird. 

Auch  V.  Mises  erblickt  in  der  riesigen  Geldvermehrung  seit 
dem  Weltkriege  die  auf  der  Geldseite  liegenden  Gründe  für  das 
seitherige  Sinken  des  Geldwertes.  Diese  Ereignisse  des  Krieges 
haben  für  ihn  einen  Beweis  für  die  Richtigkeit  der  Quantitäts- 
theorie erbracht^). 

'  V.  Philippovich^)  schließt  sich  in  seiner  Geldwerttheorie  im 
wesentlichen  v.  Wieser  an.  Der  subjektive  Geldwert  ist  auch  nach 
ihm  vom  Bedürfnisstand  und  Geldeinkommen  der  Wirtschaftsobjekte, 
sowie  vom  Stand  derWarenpreise  abhängig.  Er  wird  durch  den  Grenz- 
nutzen des  Geldes  bestimmt,  d.h.  „durch  die  geringste  Ausgabe", 

1)  v.  Mises,  a.  a.  O.  S.  433ff. 
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„die  bei  gegebenem  Einkommen  wirtschaftlicherweise  noch  zweck- 
mäßig ist,  also  durch  jene  Bedürfnisbefriedigung,  welche  als  geringste 
noch  der  Deckung  zugängliche  von  dem  Einkommen  bedingt  ist"i). 
Nicht  als  Geldwertbestimmungsgrund  kommen  aber  direkt  die- 
jenigen Warenpreise  in  Betracht,  welche  nicht  aus  Einkommens- 
verwendungen entspringen,  nämlich  die  Preise  der  Produktions- 
mittel, die  Löhne  der  produktiven  Arbeitskräfte,  welche  aus  dem 
Kapital  gezahlt  werden.  Da  jedoch  mit  ihrer  Verwendung  mög- 
licherweise auch  eine  Änderung  der  Preise  der  Genußgüter  eintritt, 
so  ist  auch  hier  indirekt  eine  Veränderung  des  subjektiven  Geld- 
wertes möglich.  Verwendungen  des  Einkommens  zu  Steuern, 
Schuldzinsen,  also  zu  Zahlungen,  denen  kein  Gütereinkommen  und 
keine  Bedürfnisbefriedigung  gegenübersteht,  bedeuten  eine  Ein- 
kommensverminderung. *Die  für  die  Haushaltführung  noch  ver- 
bleibende freie  Menge  des  Einkommens  entscheidet  über  den 
Grenznutzen  der  Geldeinheit. 

Für  den  objektiven  Tauschwert  des  Geldes  erkennt  v.Philippovich 
gleichfalls  den  Kern  der  Quantitätstheorie  als  richtig  an.  Auch 
für  ihn  bestimmt  das  Verhältnis  aller  Geldeinkommen  in  der  Volks- 
wirtschaft zu  den  Objekten  des  Konsums,  also  zu  dem  Realein- 
kommen über  den  objektiven  Tauschwert  des  Geldes-).  v.Philippovich 
hebt  ausdrücklich  die  Wechselbeziehungen,  die  von  der  Verwendung 
^  des  Geldes  als  Geldeinkommen  und  Geldkapital  ausgehen,  hervor. 
Eine  vollständige  Trennung  der  beiden  Geldverwendungsarten  in 
ihrer  Wirkung  auf  den  Geldwert  erscheint  ihm  nicht  möglich, 
sodaß  man  bei  der  Bestimmung  des  Geldwertes  nur  von  einem 
überwiegenden  Einfluß  der  Geldeinkommen  sprechen  könne.  Für 
das  Verhältnis  von  Geldeinkommen  zum  Realeinkommen  ist  be- 
sonders die  Größe  derjenigen  Geldeinkommen  wichtig,  welche 
keinen  direkten  Anteil  an  der  Vermehrung  des  Realeinkommens 
der  Volkswirtschaft  besitzen,  welche  die  Klasse  der  Beamten  der 
Heeres-  und  Marineangehörigen,  der  meisten  liberalen  Berufe,  ferner 
die  Vertreter  des  nur  Vermittlerdienste  leistenden  Handels  und 
der  Transportarbeit  erhalten.  Die  allgemeinen  Veränderungen  des 
Bedürfnisstandes  in  den  letzten  Jahrzehnten,  namentlich  die  Hebung 
der  Bedürfnisse  der  arbeitenden  Klassen  in  bezug  auf  Wohnung, 
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Kleidung  und  Nahrung,  sowie  das  Zurücktreten  der  Hausarbeit, 
haben  mit  zu  einer  Senkung  des  Geldwertes  beigetragen. 

Die  Qeldwerttheorie  Robert  Liefmanns^)  versucht  innerhalb 
seiner  mehr  privatwirtschaftlichen  als  sozialökonomischen  Wirt- 
schaftstheorie eine  Erklärung  der  Bestimmungsgründe  des  Wertes 
der  „abstrakten  Rechnungseinheit"  zu  geben.  Auch  sie  bewegt  sich, 
wie  es  Amonn^)  für  die  psychische  Auffassung  des  Wirtschaftens 
und  das  für  die  Geldwerttheorie  Liefmanns  wichtige  Gesetz  des 
Ausgleichs  der  Grenzverträge  nachgewiesen  hat,  völlig  in  den  Ge- 
dankengängen der  Grenznutzentheorie  und  bringt  auch  für  die 
Geldwerttheorie  keine  völlig  neuen  Gesichtspunkte.  Liefmann 
versucht,  allerdings  ohne  Berechtigung,  seine  Theorie  als  neu  hin- 
zustellen. Er  bekennt  sich  als  schärfsten  Gegner  der  Quantitäts-  ' 
theorie^),  muß  jedoch  selbst  einen  Einfluß  der  Geldvermehrung 
auf  die  Preise  zugeben.  Hierin  kommt  die  Inkonsequenz  -seiner 
Theorie  deutlich  zur  Anschauung. ,  Wäre  das  Geld  wirklich  nur 
eine  „abstrakte"  Rechnuqgseinheit,  so  dürfte  eine  Geldvermehrung 
keinen  Einfluß  auf  den  Geldwert  ausüben. 

Einen  allgemein  objektiven  Geldwert,  eine  allgemeine  Kauf- 
kraft des  Geldes,  ein  allgemeines  Preisniveau  gibt  es  für  Lief  mann 
nicht*).  Er  erkennt  vielmehr  nur  eine  ganz  individuelle,  subjektive 
„Schätzung"  und  eine  ganz  individuelle,  subjektive  Kaufkraft  des 
Geldes  und  des  Geldausdrucks,  des  Preises,  an^).  Die  Erklärung 
einer  „Kaufkraft"  des  Geldes,  welche  nichts  anderes  sei  als  Preise," 
lehnt  Liefmann  ab.  Das  (jeld  wird  nach  Liefmann  subjektiv  nach 
dem  Nutzen  geschätzt,  den  man  sich  mit  einer  über  die  verfügbare 

1)  Liefmann,  Robert,  Geld  und  Gold,  a.  a.  O. -S.  129ff.;  ferner: 
Die  Geldvermehrung  im  Weltkriege  und  die  Beseitigung  ihrer  Folgen, 
a.  a.  O.  S.  48,  Grundsätze  der  Volkswirtschaftslehre,  2.  Bd.,  a.  a.  O. 
S.  350ff.,  147 ff.  Zur  Geldwerttheorie  Liefmanns  vgl.  insbes.  die  Be- 
sprechungen von  Diehl  in  „Fragen  des  Geldwesens"  u.  s.  w.,  a.  a.  O. 
S.  68ff,  sowie  von  v.  Zwiedineck-Lüdenhorst  in  der  „Zeitschrift  f.  d. 
ges.  Staatswissenschaft",  74.  Jahrgg.  1919,  siehe  ferner  auch  Literatur- 
verzeichnis. 
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Menge  hinausgehenden,  weiteren  Einheit  verschaffen  kann^).  Eine 
Preissteigerung  darf  nach  Liefmann  nur  ganz  individuell  betrachtet 
und  nur  mit  den  zu  befriedigenden  Bedürfnissen  und  mit  dem  Ein- 
kommen der  Individuen  in  Beziehung  gebracht  werden^').  Eine 
volkswirtschaftliche  Betrachtungsweise,  eine  Gegenüberstellung  der 
gesamten  Geldmenge  mit  den  Preisveränderungen  an  Stelle  der 
Einkommen  der  Einzelwirtschaften  lehrlt  Liefmann  auf  das 
Schärfste  ab^). 

Der  Frage  der  Preisveränderungen  von  der  Geldseite  her 
widmet  Liefmann  eine  eingehende  Untersuchung,  ohne  aber  auch 
hier  Neues  zu  bringen.  Wie  schon  v.  Zwiedineck,  v.  Wieser  und 
V.  Mises,  kommt  Liefmann  zu  dem  Ergebnis,  daß  eine  Geldver- 
mehrung nur  durch  die  Einkommen  der  Einzelwirtschaften  hindurch 
wirkt*).  „Nicht  das  Geld,  sondern  die  Einkommen  kaufen  die 
Güter'')."  Eine  Vermehrung  der  realen  Geldmenge,  wobei  Lief  mann 
insbesondere  den  Fall  der  durch  die  Kriegsereignisse  bedeutungs- 
voll gewordenen  starken  Papiergeld-  und  Banknotenvermehrung 
betrachtet,  wirkt,  wie  Liefmann  mit  Recht  betont,  nicht  automatisch, 
sie  vollzieht  sich  nach  ihm  nur  durch  eine  plötzliche  Erhöhung  der 
zum  Konsum  verwendeten  Einkommen  ^).  Die  Einkommensteigerung 
nimmt  ihren  Ausgangspunkt  vom  Staate,  der  seinen  Bedarf  mit 
Noten  bezahlt,  greift  dann  auf  diejenigen  Wirtschaftssubjekte  über, 
welche  durch  den  Staat  ein  erhöhtes  Einkommen  erhalten.  Die 
Gefahr  der  Preissteigerung  ist  vor  allem  bei  neuauftretenden  Be- 
dürfnissen des  Staates  vorhanden,  auf  deren  Befriedigung  die  Pro- 
duzenten sich  erst  einrichten  müssen.  Als  Ursache  einer  durch 
Geldvermehrung  bewirkten  Preissteigerung  betrachtet  Liefmann 
den  Umstand,  daß  die  neuen  Einkommen  nicht  aus  „Erträgen"  im 
Tauschverkehr  entstanden  sind.  Eine  Geldvermehrung  wirkt  nach 
Liefmann  nur  dann  nicht  preissteigernd,  wenn  sie  mit  einer 
Steigerung  der  Erträge  und  höchstens  einer  Vermehrung  des  Kapitals 
in  Beziehung  steht^).  Den  Einfluß  einer  über  die  Zunahme  der 
im  Tauschverkehr  erzielten  Beträge  hinausgehenden  Geldvermehrung 

1)  Liefmann,  a.  a.  O:  S.  159f.      2)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  352. 
3)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  353.      4)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  352,  354. 
5)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  352,  354,  125. 
b)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  354. 
7)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  357. 
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auf  die  Preise  bezeichnet  Lief  mann  als  Inflation^).  Eine  Ver- 
mehrung des  Metallgeldes  ist  nach  Liefmann  deshalb,  obwohl  auch 
sie  Preissteigerungen  zur  Folge  hat,  verhältnismäßig  am  unbe- 
denklichsten, weil  hier  das  Geld  wie  alle  anderen  Waren  gekauft, 
d.  h.  mit  Erträgen  der  Volkswirtschaft  bezahlt  werden  muß,  also 
keine  rein  „zusätzliche  Kaufkraft"  bedeutet^).  Stets  aber  wirkt, 
wie  Liefmann  ausdrücklich  betont,  eine  Geldvermehrung  nicht 
eigentlich  durch  das  Geld,  sondern  nur  durch  die  Waren,  d.  h.  von 
der  Nachfrageseite  her,  indem  höhere  Einkommen  stärkere  Nach- 
frage bedingen  und  damit  preissteigernd  wirken. 

Liefmann  hebt  ferner  die  durch  die  Ereignisse  des  Krieges 
bedeutungsvoll  gewordenen  Wirkungen  einer  Einkommenssteigerung 
infolge  erhöhter  Kreditanspannung  auf  die  Preise  -  hervor,  bei 
welcher  nicht  aus  schon  vorhandenen  Erträgen,  sondern  aus  erst 
erwarteten,  auf  Grund  späterer  Kapitalbildung,  künstlich  Kapital 
geschaffen  wird^).  Eine  solche  Kreditüberspannung  tritt  ein  im 
Falle  der  Beleihung  von  Guthaben  und  des  Akzeptkredites  der 
Banken,  bei  einer  Kreditgewährung,  welche  nicht  aus  dem  Eigen- 
kapital  der  Banken,  sondern  rein  rechnungsgemäß  auf  Grund  er- 
warteter, später  eintreffender  Depositengelder  oder  anderer  der 
Bank  zufließenden  Erträge  gewährt  wird.  Für  sich  allein  in  der 
Regel  nicht  preissteigernd  wirkend,  wird  durch  eine  solche  Kredit- 
anspannung in  Zeiten  ansteigender  und  stark  spekulativer  Kon- 
junktur die  Tendenz  zur  Preissteigerung  noch  verstärkt.  Als  einen 
weiteren  Fall  gesteigerter  Kreditanspannung,  welcher  weder  mit 
im  Tauschverkehr  erzielten  Erträgen,  noch  mit  der  Umwandlung 
von  Sachkapital  oder  Vermögen  in  die  Geldform  in  Zusammen- 
hang steht,  hebt  Liefmann  den  besonders  während  des  Krieges 
wichtigen  Fall  der  Diskontierung  von  Finanzwechseln  des  Staates 
durch  die  Zentralnotenbank  hervor.  Diese  Kreditanspannung  kann 
auch  ohne  Banknotenausgabe  durch  die  Einräumung  von  Forderungs- 
rechten im  Giro-  und  Abrechnungsverkehr  erfolgen.  Liefmann 
bezeichnet  eine  solche  künstliche  Schaffung  zusätzlicher  Kaufkraft, 
welche  nicht  aus  den  im  Tauschverkehr  entstandenen  Erträgen  und  aus 
einer  Einkommenssteigerung  hervorgegangen  ist,  als  „Kredit"-  oder 

1)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  360. 

2)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  358f. 

3)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  362 f. 
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„ Giroinflation "^).  Die  Kreditinflation  während  des  Krieges  steht 
nach  Liefmann  im  engsten  Zusammenhange  mit  der  riesigen 
Nachfrage  des  Staates  für  die  Gegenstände  des  Heeresbedarfs, 
welche  zumal  bei  der  ungenügenden  käufmännischen  Rechnungs- 
weise der  Heeresverwaltung,  zur  Bewilligung  außerordentlich  hoher 
Preise  und  zur  Kreditüberspannung  führen  mußte.  Sowohl  die 
Warenknappheit,  als  auch  die  Inflation  durch  Papiergeldvermehrung 
und  übermäßige  Kreditanspannung  sind  nach  Liefmann,  wobei  er 
mit  Recht  die  gegenseitige  Wechselwirkung  hervorhebt,  als  die 
Ursachen  der  Preissteigerung  während  des  Krieges  zu  bezeichnen^'). 

Eine  weitere  Ausgestaltung  des  quantitativ-dynamischen  Geld- 
problems hat  in  jüngster  Zeit  Herzfelder^)  im  Rahmen  seiner 
„Theorie  der  reinen  Papierwährung"  durch  eine  mathematisch- 
naturwissenschaftliche Behandlungsweise  der  Geldprobleme  ver- 
sucht. Die  „dynamische  Theorie"  des  Geldes,  gleichfalls  auf  der 
Grenznutzenlehre  aufgebaut,  wird  von  Herzfelder  selbst  als  die  „große 
Quantitätstheorie"  bezeichnet  und  steht  im  engsten  Zusammenhange 
mit  seiner  „statischen  Theorie",  mit  der  Auffassung  vom  sogenannten 
„statischen  Werte",  dem  „Bilanzwerte"  des  Geldes^).  Unter  der 
Annahme,  daß  in  einem  bestimmten  Augenblicke  des  Wirtschafts- 
lebens die  gesamte  ausgegebene  Geldmenge  das  volkswirtschaft- 
liche Vermögen  erwerben  möchte,  setzt  Herzfelder  die  gesamten 
vom  Staate  subjektiv  bewerteten  und  objektivierten  Werte  des 
volkswirtschaftlichen  Vermögens  und  die  gesamte  ausgegebene 
Geldmenge  einander  gleich.  Nach  Herzfelder  stehen  dann  alle 
Werte  des  volkswirtschaftlichen  Vermögens  mit  verminderter  Kauf- 
kraft dem  ausgegebenen  Gelde  mit  erhöhter  Kaufkraft  gegenüber. 
Für  diese  Gegenüberstellung  ist  die  „Wertziffer  des  Geldes"  von 
Bedeutung.  Das  Preisniveau  steigt,  wenn  die  „absolute  Zahl"  des 
Geldes  sinkt,  alle  Waren  fallen  bei  dem  Vorhandensein  des  Geldes 
mit  dem  Disagio  desselben  im  Werte.    Das  Geld  selbst  erleidet 

1)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  362. 

2)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  364. 

8)  Herzfelder,  Edmund,  Die  volkswirtschaftliche  Bilanz  und  eine 
neue  Theorie  der  Wechselkurse;  Die  Theorie  der  reinen  Papier- 
währung, a.  a.  O.  S.  llOff. 

4)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  ISlff. 
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in  seiner  dynamischen  Wirkung  infolge  des  „deklaratorischen 
Zwanges  des  Staates"  keine  Wertverminderung,  sie  überträgt  sich 
nur  auf  die  ökonomischen  Güter.  Der  Kaufkraftwert  des  Geldes 
ist  von  der  Wertziffer  des  Geldes  unabhängig.  Herzfelder  bringt 
dies  in  einer  mathematischen  Gleichung  von  der  Form 

A  y  p  =  a  ai 

zum  Ausdruck  1). 

In  ihr  bedeuten  y  die  „Wertziffer  des  Geldes'*,  eine  absolute 
Zahl,  A  das  volkswirtschaftliche  Vermögen  in  der  Währungseinheit, 
p  das  Preisniveau  oder  den  Kaufkraftwert  aller  Sachgüter,  eine 
absolute  Zahl,  a  den  Kaufkraftwert  oder  den  Tauschwert  des 
Geldes,  ebenfalls  eine  absolute  Zahl,  sowie  ai  die  emittierte 
Geldmenge'"^). 

Die  von  Herzfelder  jenen  oben  charakterisierten  Zustand  zum 
Ausdruck  bringende  Gleichung  bildet  den  Ausgangspunkt  des 
Satzes,  daß  zwischen  dem  Kaufkraftwert  des  Geldes  und  dem  alle 
Waren  beeinflussende  Preisniveau  in  jedem  Augenblicke  des  Wirt- 
schaftsprozesses ein  bestimmtes  Gleichgewicht  besteht^).  Herz- 
felder sucht  die  Beziehungen  zwischen  Kaufkraftwertänderungen 
des  Geldes  und  Änderungen  des  Preisniveaus  zu  bestimmen,  indem 
er  hierbei  die  Volkswirtschaft  in  zwei  unmittelbar  aufeinander- 
folgenden Perioden  in  einem  Augenblicke,  in  dem  die  ganze  Volks- 
wirtschaft ruht  und  in  dem  an  Stelle  der  Preise  nur  „latente"  Tausch- 
werte vorhanden  sind,  also  „zwischen  den  Zuständen",  betrachtet*). 
Die  Tauschwertveränderungen  werden  hierbei  von  Herzfelder, 
welcher  sich  dazu  der  Hilfe  der  Differentialrechnung  bedient,  auf  - 
4  Tauschwertkomponenten  zurückgeführt,  nämlich  auf  1.  die  Begehr- 
lichkeit oder  Wertschatzungsänderung  des  Verkäufers  für  die  Ware 
oder  die  passive  Kaufkraftänderung  der  Ware,  2.  die  Begehrlich- 
keit oder  Wertschatzungsänderung  des  Käufers  für  die  Ware  oder 
die  aktive  Kaufkraftänderung  des  Geldes,  3.  die  Wertschätzungs- 
änderung des  Käufers  für  das  Geld  oder  die  passive  Kaufkraft  des 
Geldes,  4.  die  Wertschätzungsänderung  des  Verkäufers  für  das 
Geld  oder  die  aktive  Kaufkraft  der  Ware^). 

1)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  133. 

2)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  133. 

3)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  134.  • 

4)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  134ff. 

5)  Herzfelder,  a.  a.  O.  S.  173ff.,  192ff. 
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Ob  die  Lehre  vom  subjektiven  Geldwert  durch  die  mathe- 
matisch-naturwissenschaftliche Behandlungsweise  der  Geldprobleme 
durch  Herzfelder  eine  Förderung  erfahren  hat,  muß,  wie  Bortkie- 
witz^  meint,  als  fraglich  bezeichnet  werden.  Zweifellos  erreicht 
vielmehr  die  Geldwerttheorie  auf  dem  Boden  der  subjektiven  Wert- 
lehre in  den  Theorien  von  L.  v.  Mises  und  von  v.  Wieser  ihren  augen- 
blicklichen Höhepunkt.  Was  v.  Zwiedineck  mit  scharfem  Blick 
erkannt  und  was  vor  ihm  schon  Schmoller-),  v.  Philippovich-'), 
Cassel*),  Menger^)  und  Neurath")  als  Preisbestimmungsgrund  an- 
gedeutet hatten,  ohne  die  Folgerungen  hieraus  für  die  Geldwert- 
theorie zu  ziehen,  ist  von  jenen  österreichischen  Theoretikern  in 
die  Form  einer  geschlossenen,  sich  der  allgemeinen  Wert-  und 
Preislehre  völlig  anschließenden,  alle  Probleme  des  Geldes  be- 
handelnden Geldwerttheorie  gebracht  worden.  Wenn  auch  hierbei 
die  Theorien  von  v.  Wieser.  und  von  v.  Mises  in  Einzelheiten  aus- 
einandergehen, so  widersprechen  sie  sich  letzten  Endes  doch 
nicht,  weil  beide  auf  der  gemeinsamen  Grundlage  der  Lehre  vom 
Grenznutzen  aufgebaut  sind  und  beide  schließlich  das  Einkommen 
bezw.  das  Vermögen  als  Geldwertbestimmungsgrund  betrachten. 
Auch  Liefmann  hat  nach  jenen  Autoren,  wie  für  die  Preislehre 
überhaupt,  so  auch  für  die  Theorie  der  Bestimmungsgründe  des 
Geldwertes  nichts  Neues  zu  sagen  vermocht.  Man  wird  der  Auf- 
fassung der  Grenznutzenschule,  welche  heute  im  Einkommen, 
bezw.  auch  im  Vermögen  und  Kredit  den  wichtigsten  Geldwert- 
bestimmungsgrund erblickt,  für  welche  der  subjektive  Geldwert 
ferner  vor  allem  vom  Bedürfnisstand  und  vom  schon  vorhandenen 
Geldwert  abhängig  ist,  zustimmen  müssen.    Aber  auch  heute  ist 

1)  V.  Bortkiewitz,  L.,  Der  subjektive  Geldwert,  Schmollers  Jahr- 
buch für  Gesetzgebung,  Verwaltung  und  Volkswirtschaft  im  Deutschen 
Reiche,  44.  Jahrg.,  1920,  a.  a.  O.  S.  178. 

2)  Schmoller,  Grundriß  usw.,  2.  Bd.,  1.— 6.  Aufl.,  Leipzig  1904, 
S.  137  ff. 

3)  V.  Philippovich,  Grundriß  usw.,  6.  Aufl.,  §  96  und  §  131. 

4)  Cassel,  Grundriß  einer  elementaren  Preislehre,  Zeitschrift 
für  die  gesamte  Staatswissenschaft,  1899. 

5)  Menger,  Artikel  „Geld",  Handwörterbuch  der  Staatswissen- 
schaften, 2.  Aufl.,  Jena  1900,  S.  87.  \ 

6)  Neurath,  Otto,  Elemente  der  Volkswirtschaftslehre,  3.  Aufl., 
Leipzig  1903. 


unter  den  Anhängern  der  subjektiven  Wertlehre  keineswegs  voll- 
kommene Einigkeit  über  sämtliche  Fragen  des  quantitativ-dyna- 
mischen Qeldproblems  erzielt^).  Die  Frage  der  Beeinflussung 
des  Geldwertes  durch  eine  Bankgeldvermehrung  ist  noch  immer 
in  Einzelheiten  eine  durchaus  strittige.  Zweifellos  bedarf  auch 
die  „Bankingtheorie"  in  der  heute  vielfach  vertretenen  Auffassung 
\yesentlicher  Modifizierungen.  Vollkommen  mit  Recht  heben 
V.  Mises  u.  a.  hervor,  daß  die  Banken  durch  ihre  Kreditpolitik  in 
der  Lage  sind,  die  Kreditnachfrage,  damit  die  umlaufende  Geld- 
menge, das  Nominaleinkommen  und  letzten  Endes  den  Geldwert 
entscheidend  zu  beeinflussen,  daß  also  das  Bankgeld  keineswegs 
nur  ein  automatisches,  elastisches  Umlaufsmittel  darstellt.  Das 
quantitativ-dynamische  Geldproblem  kann  auch  heute  noch  nicht 
als  völlig  geklärt  gelten,  und  erst  die  Zukunft  wird  die  Geldtheorie 
bringen,  welche  den  „gordischen  Knoten"  der  Geldwerttheorie 
endgültig  und  in  einer  völlig  befriedigenden  Wefse  zu  lösen  vermag. 

1)  Vgl.  die  Kritik  von  L.  v.  Mises  über  die  Geldwerttheorien 
V.  Wiesers  (Theorie  des  Geldes  usw.,  a.  a.  O.  S.  147f.,  174ff.)  und 
V.  Zwiedineck-Südenhorsts.  Zur  Geldwerttheorie  von  v.  Mises  vgl. 
die  Besprechungen  von  O.  Heyn,  Neuere  Untersuchungen  über  die 
Wertstabilität  des  Geldes,  Zeitschrift  für  Sozialwissenschaft,  1913, 
a.a.O.  S.  771  ff.,  sowie  von  Somary,  Schmollers  Jahrbuch  für  Gesetz- 
gebung, Verwaltung  und  Volkswirtschaft  im  Deutschen  Reiche,  37.  Jahrg., 
1913,  a.  a.  O.  S.  445ff. 


Schluß. 


Wie  ein  Rückblick  auf  die  jüngste  Epoche  der  Dogmen- 
geschichte des  Geldes,  auf  die  Entwicklungsgeschichte  der  Geld- 
theorie seit  dem  Erscheinen  der  „Staatlichen  Theorie  des  Geldes" 
lehrt,  läßt  sich  seit  Knapp  ein  besonders  lebhaftes  theoretisches 
Interesse  für  alle  Fragen  des  Geldes  feststellen.  Die  Grundzüge 
der  in  jenem  Zeitabschnitt  zutage  tretenden  Auffassungen  der 
Geldtheorie  zur  Darstellung  zu  bringen,  war  die  Aufgabe  dieser 
Arbeit.  Dabei  mußte  notwendigerweise  darauf  verzichtet  werden,  ein- 
zelne Spezialprobleme  des  Geldes,  namentlich  solche  des  quantitativ- 
dynamischen  Geldproblems,  näher  zu  erörtern.  Es  konnten  jene 
besonderen  Fragen,  welche  vor  allem  durch  die  Kriegsereignisse 
erneutes  Interesse  gewonnen  haben,  wie  z.  B.  die  Fragen  des  Zu- 
sammenhanges zwischen  objektivem  Tauschwert  und  Kurswert, 
zwischen  „Binnen"-  und  „Außenwert"  des  Geldes  nicht  zur  Dar- 
stellung gelangen^). 

Inwieweit  die  „Staatliche  Theorie  des  Geldes"  von  Knapp 
zu  dieser  Steigerung  des  Interesses  für  alle  Fragen  des 
Geldes  beigetragen  hat,  ist  bereits  auseinandergesetzt  worden. 
Es  war,  um  es  noch  einmal  hervorzuheben,  der  nicht  wirt- 
schaftliche Charakter  jener  Theorie,  die  juristische  Auffassung 
des  Geldes,  welche  den  Widerspruch  der  Nationalökonomen 
hervorrufen  mußte.  Für  eine  gründlichere,  reinere  Erkenntnis  des 
Wesens  des  Geldes,  des  statisch -qualitativen  Geldproblems, 
ist  die  Theorie  Knapps  jedoch  zweifellos  vofi  großer  Bedeutung 


1)  Desgleichen  nicht  alle  Arbeiten,  welche  die  Probleme  des 
Geldwerts  nicht  vom  rein  geldtheoretischen  Standpunkt  aus  betrachten, 
wie  z.  B.  W.  Prion,  Inflation  und  Geldentwertung,  Berlin  1919.  Prion 
erblickt  die  Ursache  der  Geldentwertung  seit  dem  Weltkriege  in  einer 
„Inflation",  d.  h.  einer  Aufblähung  der  Kaufkraftmengen  der  Einzel- 
wirtschaften gegenüber  einem  nicht  in  gleichem  Maße  gestiegenen 
Gütervorrat  (S.  3,  8 ff.). 

Döring.  14 
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gewesen.  Mit  Recht  hat  sie  die  Bedeutungslosigkeit  des 
Geldstoffes  für  das  Wesen  des  Geldes  hervorgehoben.  Die 
„Staatliche  Theorie  des  Geldes"  hat  ferner  dem  Metallismus 
als  Geldwerttheorie,  wie  er  vielleicht  doch  noch  in  m.anchen 
Köpfen  spukte,  endgültig  den  Todesstoß  versetzt.  Auf  die  Fragen 
des  quantitativ  -  dynamischen  Geldproblems  wußte  die  Theorie 
Knapps  allerdings  keine  Antwort  zu  geben,  weil  sie  das  Geld 
fälschlich  als  „Anweisung"  und  einseitig  vom  juristischen  Stand- 
punkte aus  betrachtete.  Hier  mußte  das  Versagen  der  „Staatlichen 
Theorie  des  Geldes"  zur  Geltung  kommen.  Die  wirtschaftlichen 
Probleme  des  Geldes,  welche  durch  die  Ereignisse  des  Krieges 
erneute  Bedeutung  gewonnen  haben,  vermochte  die  Theorie  Knapps 
nicht  zu  lösen,  und  hierin  gelangt  ihr  Mangel,  das  Fehlen  eines 
jeden  inneren  Zusammenhanges  mit  einer  geschlossenen  Wirt- 
schaftstheorie, deutlich  zum  Ausdruck.  Eine  isolierte  Betrachtungs- 
weise des  Geldes,  losgelöst  von  den  Problemen  des  Wirtschafts- 
lebens, kann  eben  zu  keinem  befriedigenden  Resultate  führen. 
Für  die  moderne  Wirtschaftstheorie  fügt  sich  auch  die  Geldlehre 
harmonisch  in  das  Gebäude  der  allgemeinen  Theorie  ein.  Die 
Probleme  des  Geldes  werden  von  ihr  ohne  Schwierigkeit  im 
Rahmen  der  allgemeinen  Wert-  und  Preislehre  gelöst. 

Die  verschiedenen  Theorien  über  die  Bestimmungsgründe  des- 
Geldwertes, wie  sie  seit  Knapp  zur  Darstellung  gelangten,  geben 
zugleich  auch  die  herrschenden  Grundauffassungen  der  Erklärungs- 
versuche für  die  seit  dem  Kriege  eingetretene  allgemeine  Geld- 
entwertung, für  das  Sinken  des  objektiven  Tauschwertes  des  Geldes 
an.  Zweifellos  ist  für  die  Zeit  seit  Kriegsausbruch  in  Deutschland 
und  in  allen  anderen  kriegführenden  Staaten  eine  beträchtliche 
Verschiebung  der  Nominaleinkommen  zuungunsten  der  Realein- 
kommen feststellbar.  Das  Realeinkommen  der  deutschen  Volks- 
wirtschaft hat  infolge  des  Krieges  und  der  Revolution  eine  besonders 
beträchtliche  Senkung  erfahren,  während  gleichzeitig  eine  starke 
Steigerung  der  Nominaleinkommen  als  eine  Folge  der  falschen 
Kriegsfinanzpolitik,  der  augenblicklichen  Papiergeldwirtschaft  ein- 
getreten ist.  Wie  man  sich  auch  im  einzelnen  zu  den  verschiedenen 
Theorien  über  die  Ursachen  der  gegenwärtigen  Geldentwertung 
stellen  mag,  für  die  Geldwerttheorie  haben  zweifellos  die  Ereig- 
nisse des  Weltkrieges  einen  Beweis  für  die  Richtigkeit  des  Grund- 
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kerns  der  Quantitätstheorie  erbracht.  Selbst  extremste  Vertreter 
der  Anweisungstheorie  konnten  sich,  sobald  sie  sich  mit  den  wirt- 
schaftlichen Problemen  des  Geldes  befaßten,  wie  sie  der  Krieg 
hervorgerufen  hat,  dem  Grundgedanken  der  Quantitätstheorie  nicht 
entziehen.  Daß  die  Verringerung  des  Warenangebotes  seit  dem 
Kriege  mit  einer  riesigen  Steigerung  des  Geldangebotes  Hand  in 
Hand  gegangen  ist,  muß  als  historische  Tatsache  betrachtet  werden. 
„Auf  jene  ist,"  wie  v.  Mises^)  mit  Recht  betont,  „die  Verschiebung 
des  Verhältnisses  der  Geldpreise  der  einzelnen  Waren  unterein- 
ander, auf  diese  die  allgemeine  Erhöhung  des  gesamten  Preis- 
niveaus zurückzuführen.  Jene  ist  die  Ursache  des  Mangels,  unter 
dem  wir  leiden  und  so  lange  leiden  werden,  als  sie  andauert,  diese 
ist  die  Ursache  der  Erhöhung  des  allgemeinen  Geldpreisniveaus, 
die  nicht  absolut,  sondern  nur  wegen  ihrer  sozialen  Begleiterschei- 
nungen und  kreditpolitischen  Folgen  als  ein  Übel  empfunden  wird". 

Mit  der  aus  jenen  Ursachen  heraus  zu  erklärenden  Geldent- 
wertung, mit  jener  Steigerung  des  allgemeinen  Preisniveaus  steht 
das  Sinken  der  deutschen  Valuta  im  Auslande  im  engsten  Zu- 
sammenhange-). Wie  Pohle ^)  mit  Recht  betont,  dürfen  die  Ent- 
wertung unserer  Valuta  im  Auslande  und  die  allgemeine  Preis- 
steigerung, das  Sinken  des  Geldwerts  im  Inlande  nicht  als  zwei 
selbständige  Erscheinungen  betrachtet  werden,  sondern  man  hat 
sie  nur  als  zwei  verschiedene  Seiten  desselben  Vorganges  anzu- 
sehen. Der  Stand  der  Zahlungsbilanz,  für  Deutschland  seit  dem 
Kriege  stark  passiv,  ist  zweifellos  der  jeweilig  bestimmende 
Faktor  des  Wertes  unserer  Valuta,  sein  dauernder  Bestimmungs- 


•  1)  V.  Mises,  Die  Quantitätstheorie,  Mitteilungen  des  Verbandes 
österreichischer  Banken  und  Bankiers,  1.  Jahrg.,  Nr.  3/4,  1918,  S.  39. 

2)  Diese  Anschauung  wird  insbesondere  neuerdings  vertreten 
von  V.  Mises,  Die  Quantitätstheorie,  a.  a.  O.  S.  39;  L.  Pohle,  Geld- 
entwertung und  Valutafrage,  Zeitschrift  für  Sozialwissenschaft,  11.  Jahrg., 
1920,  Heft  3,  4,  S.  8;  Terhalle,  Währung  und  Valuta,  Jena  1919,  S.  46, 
47;  V,  Beckerath,  Die  Markvaluta,  Jena  1920,  S.  5;  Cassel,  Theoretische 
Nationalökonomik,  a.  a.  O.  S.  447,  448;  vgl.  ferner  die  Literatur- 
angaben über  jenes  Problem  bei  E.  van  Dorp,  Die  Bestimmungs- 
gründe der  intervalutarischen  Kurse,  Weltwirtschaftliches  Archiv, 
15.  Bd.,  1919/20,  S.  29. 

3)  Pohle,  a.  a.  O.  S.  121. 
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grund  bildet  aber  die  Kaufkraft  des  Geldes  im  Inneren  des 
Landes.  Denn  eine  Nichtübereinstimmung  des  „Binnen"-  mit  dem 
„Außenwert"  des  Geldes  wirkt  bei  niedrigerem  Stande  der  Valuta 
als  Exportprämie,  bei  höherem  dagegen  als  Importprämie.  Auf  die 
Dauer  können  größere  Unterschiede  zwischen  Wechselkursen  und 
Warenpreisen  nicht  bestehen '). 

Die  beiden  großen  Hauptfragen  der  Geldtheorie,  das  statisch- 
qualitative und  das  quantitativ-dynamische  Geldproblem  stehen 
im  engsten  Zusammenhange  mit  den  Fragen  der  Geldpraxis,  der 
Währung,  mit  dem  „modalen  Geldproblem",  wie  es  Altmann^)  ge- 
nannt hat.  Sie  erscheinen  bei  der  augenblicklichen  trostlosen 
Lage  unserer  Währungsverhältnisse,  bei  der  gegenwärtigen  Geld- 
wertverschlechterung heute  als  besonders  wichtig  und  haben, 
namentlich  die  Frage:  Gold-  oder  Papierwährung,  weil  sie  die 
Zukunft  unseres  Geldwesens  betreffen,  seit  dem  Kriege  in  der 
währungspolitischen  Literatur  eine  bedeutsame  Rolle  gespielt 
Auch  für  dieses  „modale  Problem"  ist  die  Theorie  Knapps 
wichtig  geworden.  Knapp  hatte  „notales"  Geld  für  das  Inland, 
„bares"  für  das  Ausland  angeraten^).  In  der  „Notalverfassung" 
kommt  für  Knapp  das  Wesen  des  Geldes  am  deutlichsten  zum 
Ausdruck.  Maßgebend  für  die  Wahl  einer  Währung  erscheint  ihm 
die  Rücksicht  auf  den  „intervalutarischen  Kurs",  welcher  „das 
letzte  Ziel"  der  „exodromischen  Verwaltung"  bildet^).  Keines- 
wegs hatte  jedoch  Knapp  eine  Aufhebung  der  Goldwährung  für 
die  Gegenwart  empfohlen^),  sondern  nur  eine  Ersetzung  des 
Goldes  durch  Reichsbanknoten  für  den  Inlandverkehr*^).  Seine 
Anhänger  sind  hierin  viel  weiter  gegangen.  Abschließend  kann 
hier  der  Karnpf  der  Meinungen  in  der  Währungsfrage  in  dem 


piellen  Gegnern  der  reinen  Goldwährung  seit  Knapp  lassen  sich 


1)  V.  Mises,  a.  a.  O.  S.  39. 

2)  Altmann,  S.  P.,  Zur  deutschen  Geldlehre  usw.,  a.  a.  O.  S.  51. 

3)  Knapp,  Staatliche  Theorie  des  Geldes,  a.  a.  O.  S.  266ff. 

4)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  261  ff. 

5)  Knapp,  a.  a.  O.  S.  269. 

6)  Knapp,  Erläuterungen  zur  staatlichen  Theorie  des  Geldes, 
Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Verwaltung  und  Volkswirtschaft  im 
Deutschen  Reiche,  31.  Bd.,  1906,  S.  1356. 


werden.    Unter  den  prinzi- 
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zwei  Hauptgruppen  unterscheiden:  die  Anhänger  der  sogenannten 
„Goldkernwährung"  und  die  der  reinen  Papierwährung.  Führer  der 
ersten  Richtung  ist  Otto  Heyn'),  der  schon  lange  vor  dem  Kriege 
und  vor  Knapp  für  den  „Goldexchange  Standard"  eingetreten  ist. 
Für  Heyn  besteht  das  Ideal  einer  Währung  in  einer  Papierwährung 
für  den  Inlandverkehr  mit  Goldreserve  für  den  Auslandverkehr. 
Der  Goldschatz  der  Zentralnotenbank  dient  dem  Zahlungsverkehr 
mit  dem  Auslande  und  der  Stützung  des  Vertrauens  zum  Papier- 
gelde im  Inlande.  Diese  „Goldkernwährung"  ist  vor  dem  Kriege 
vor  allem  von  Plenge"'^),  welcher  den  Ausdruck  geprägt  hat,  ge- 
fordert worden.  Die  Anhänger  der  reinen  Papierwährung  halten 
dagegen  eine  Deckung  des  Papiergeldes,  insbesondere  durch  Gold, 
als  Stütze  des  Vertrauens  zum  Papiergeld  für  nicht  notwendig. 
Den  ausländischen  Zahlungsverkehr  will  jene  Richtung  mit  Hilfe 
von  Devisen  und  Wertpapieren  vermitteln,  der  Goldbestand  soll 
völlig  von  der  Papiergeldausgabe  gelöst  sein  und  nur  zum 
„Spitzenausgleich"  dienen.  Als  ihre  Hauptvertreter  müssen 
Bendixen^),  Liefmann"*),-  Hahn^),  Stephinger^)  und  andere  be- 
zeichnet   werden.      Den    äußersten    Flügel    jener  Richtung 


1)  Heyn,  Otto,  Papierwährung  mit  Goldreserve  für  den  Ausland- 
verkehr, Berlin  1894;  Irrtümer  auf  dem  Gebiete  des  Geldwesens, 
Berlin  1900;  Goldexchange  Standard,  Bankarchiv,  13.  Jahrg.,  Nr.  14, 
1914;  Der  Goldschatz  der  Reichsbank  und  seine  Bedeutung  im  Krieg 
und  nach  dem  Krieg,  Zeitschrift  für  Sozialwissenschaft,  1916;  Unser 
Geldwesen  nach  dem  Kriege,  Finanz-  und  volkswirtschaftliche  Zeit- 
fragen, herausgegeben  von  Schanz  und  Wolf,  28.  Heft,  Stuttgart  1916 
und  andere  Schriften;  vgl.  Literaturverzeichnis. 

2)  Plenge,  Von  der  Diskontpolitik  zur  Herrschaft  über  den 
Geldmarkt,  Berlin  1913,  S.  16—19,  119—122,  134—150. 

3)  Bendixen,  Währungspolitik  und  Geldtheorie  usw.,  2.  Aufl., 
a.  a.  O.  S.  90,  sowie  zahlreiche  andere  Schriften;  vgl.  Literatur- 
verzeichnis. 

4)  Liefmann,  Geld  und  Gold,  a.  a.  O.  S.  194,  Die  Geldvermehrung 
usw.,  a.  a.  O.  S.  187  f. 

5)  Von  der  Kriegs-  zur  Friedenswährung,  Archiv  für  Sozial;  ^ 
Wissenschaft  und  Sozialpolitik,  14.  Ergänzungsheft,  Tübingen  1916, 

a.  a.  O.  S.  22ff. 

6)  Stephinger,  a.  a.  O.  S.  204. 
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bilden  moderne  Geldreformer  wie  Silvio  Gesell^),  Christen'-^)  u.  a. 
mit  den  utopischen ;  Plänen  einer  „Freigeld"-  oder  „absoluten" 
Währung.  Während  die  Anhänger  der  Papierwährung  bei  einer 
solchen  genügende  Garantien  gegen  den  Mißbrauch  derselben  für 
gegeben  erachten  3),  stehen  dagegen  die  Vertreter  des  praktischen 
Metallismus,  unter  den  älteren  Wagner*),  Menger^),  Schmoller^), 
Helfferich^)  u.  a.,  unter  den  jüngeren  Diehl^),  v.  Bortkiewitz^), 
v.Misesio),  Eßlenii),  Schumpeteri^),  Molli^),  Lansburghi^),  Pohle i-^) 

1)  Gesell,  Silvio,  Eine  mustergültige  deutsche  Papierwährung 
als  Waffe  zur  Vernichtung  der  auf  Gold  aufgebauten  englischen 
Weltmacht,  Flugblatt  Oldenburg-Berlin  1914;  Die  natürliche  Wirt- 
schaftsordnung durch  Freiland  und  Freigeld,  Berlin-Steglitz  1916, 
und  andere  Schriften;  vgl.  Literaturverzeichnis. 

'  2)  Christen,  Theodor,  Die  absolute  Währung  des  Geldes,  Denk- 
schrift zu  Händen  des  eidgenössischen  Finanzdepartements  eingereicht, 
Bern  1915,  vgl.  ferner  Literaturverzeichnis. 

3)  Heyn,  Otto,  Zur  Verteidigung  der  Chartaltheorie  usw.,  Jahr- 
buch für  Nationalökonomie  und  Statistik,  5L  Bd.,  3.  F.,  S.  970ff.; 
Liefmann,  Robert,  Geld  und  Gold,  a.  a.  O.  S.'194;  Die  Geldvermehrung 
usw.,  a.  a.  O.  S.  187f. 

4)  Wagner,  Sozialökonomische  Theorie  d.  Geldes  usw.,  a.a.O.  S. 138. 

5)  Menger,  Artikel  „Geld",  a.  a.  O.  S.  695. 

6)  Schmoller,  Grundriß  usw.,  a.  a.  O.  S.  96,  177. 

7)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  587 ff. 

8)  Diehl,  Über  Fragen  des  Geldwesens  und  der  Valuta  usw., 
a.  a.  O.  S.  86ff. 

9)  V.  Bortkiewitz,  Die  Frage  der  Reform  unserer  Währung  und 
die  Knappsche  Geldtheorie,  Annalen  für  Sozialpolitik  und  Gesetz- 
gebung, 6.  Bd.,  1919,  a.  a.  O.  S.  102. 

10)  V.  Mises,  Theorie  des  Geldes  usw.,  a.  a.  O.  S.  473. 

11)  Eßlen,  Die  beabsichtigte  Entthronung  des  Goldes,  Schmollers 
Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Verwaltung  und  Volkswirtschaft  im 
Deutschen  Reiche,  4L  Jahrg.,  1917,  a.  a.  O.  S.  255. 

12)  Schumpeter,  Das  Sozialprodukt,  a.  a.  O.  S.  643. 

13)  Moll,  Die  modernen  Geldtheorien  und  die  Politik  der  Reichs- 
bank, Finanz-  und  volkswirtschaftliche  Zeitfragen,  herausgegeben  von 
Schanz  und  Wolf,  45.  Heft,  Stuttgart  1917,  a.  a.  O.  S.  42ff.;  vgl.  ferner 
Literaturverzeichnis. 

14)  Lansburgh,  Die  Kriegskostendeckung  und  ihre  Quellen, 
Berlin  1916,  a.  a.  O.  S.  57;  vgl.  ferner  Literaturverzeichnis. 

15)  Pohle,  Währung  und  Valuta,  a.  a.  O.  S.  20f. 
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u.  a.  auf  dem  Standpunkt,  daß  neben  anderen  Gründen  die  Ver- 
knüpfung der  Währung  mit  einem  Metall,  mit  den  Schwankungen 
der  Weltpreise  der  Edelmetalle  für  die  Gegenwart  und  nächste 
Zukunft  den  Vorzug  verdiene  gegenüber  einer  Regelung  des 
Geldwertes  durch  Regierungen  und  soziale  Parteien,  daß  eine 
Goldwährung  auch  heute  noch  als  die  relativ  beste  Währungsform 
zu  betrachten  sei.  Die  Anhänger  jener  Richtung  heben  mit  Recht 
hervor,  daß  die  Vertreter  der  Papierwährung  der  Frage  der 
Begrenzung  der  Menge  des  umlaufenden  Papiergeldes  viel  zu 
wenig  Beachtung  geschenkt  und  für  ihren  Standpunkt  keine  ge- 
nügende theoretische  Begründung  geliefert  haben i).  Zwar  meint 
Liefmann,  „wenn  erst  die  richtige  Einsicht  in  das  Wesen  und  die 
Funktion  des  Geldes  in  den  maßgebenden  Kreisen  verbreitet  wäre, 
so  sei  es  auch  nicht  schwierig,  Gesetze  zu  machen,  welche  einem 
Mißbrauch  der  Notenpresse  durch  den  Staat  viel  schärfere  Schranken 
setzen  als  die  Goldwährung"-),  „man  dürfe  soviel  Vertrauen  zu 
einem  geordneten  Staatswesen  haben,  daß  es  das  Papiergeld  nicht 
uferlos  vermehre"^).  Solchen  Anschauungen  gegenüber  betont 
dagegen  Diehl^),  daß  die  Möglichkeit,  je  nach  dem  „Verkehrsbedarf" 
Geld  zu  kreieren,  ohne  stoffliche  Unterlage  implizite  die  Gefahr 
des  Mißbrauchs  und  der  Inflation  in  sich  schließe.  Auch  wenn 
man  die  theoretische  Gleichberechtigung  des  Papiergeldes  mit 
dem  Edelmetallgeld  anerkennt  und  mit  Menger-^)  in  der  reinen 
Goldwährung  nur  eine  Entwicklungsstufe  des  Geldes  ohne  abso- 
lute Bedeutung  erblickt,  wird  man  hierin  Diehl  beistimmen  müssen. 
Gegenüber  den  Plänen  mancher  Geldreformer,  die  auf  nichts 
Geringeres  ausgehen,  als  die  Grundlagen  unserer  Währung  vor 
dem  Kriege  umzustürzen,  muß  jedoch  mit  Nachdruck  betont 
werden,  daß  die  augenblickliche  trostlose  Lage  unseres  Geldwesens, 
die  gegenwärtige  Geldwertverschlechterung  für  solche  Reform- 
pläne durchaus  ungeeignet  ist.  Zweifellos  ist  eine  Reform  unserer 
gegenwärtigen  Währungsverhältnisse,  ihre  Neuordnung  im  Zu- 
sammenhange mit  einer  Hebung  der  Produktion  eine  Volkswirt- 

1)  Diehl,  a.  a.  O.  S.  88. 

2)  Liefmann,  Die  Geldvermehrung  usw.,  a.  a.  O.  S.  187. 

3)  Liefmann,  a.  a.  O.  S.  188. 

4)  Diehl,  a.  a.  O.  S.  89. 

5)  Menger,  Artikel  „Geld",  a.  a.  O.  S.  595  Anmerkung. 
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schaftliche  Notwendigkeit.  Eine  solche  Reform  unserer  Währung 
darf  sich  aber  nur  in  der  Richtung  einer  Beseitigung  der  bisherigen 
Inflationsmißwirtschaft  bewegen,  wenn  nicht  eine  völlige  Entwertung 
unseres  Geldes,  ein  Zusammenbruch  unserer  Volkswirtschaft 
erfolgen  soll.  Eine  weitergehende  Inflationspolitik  würde  zu  einer 
„Repudiation"  des  deutschen  Papiergeldes  führen,  ein  Abschluß 
der  gegenwärtigen  Papiergeldwirtschaft,  für  den  das  Ende 
der  französischen  Assignatenperiode  mit  ihren  trostlosen  wirt- 
schaftlichen Folgen  ein  abschreckendes  Beispiel  bietet.  Allerdings 
hat  es  auch  neuerdings  nicht  an  Vorschlägen  gefehlt,  welche 
praktisch  eine  solche  völlige  Entwertung  des  deutschen  Papier- 
geldes zur  Folge  gehabt  hätten.  Die  Ausführung  des  Bendixenschen 
Planes  der  Umwandlung  der  Kriegsanleihen  in  Papiergeld^), 
der  die  „Inflation  als  Rettungsmittel"  preist,  würde  zweifellos 
.ein  solches  Ende  bedeuten.  Wenn  wir  jedoch  wieder  zu  einer 
möglichst  stabilen  Geldverfassung  gelangen  wollen,  muß  mit  der 
bisherigen  Inflationspolitik  endgültig  gebrochen  werden.  Für  die  Zu- 
kunft unseres  Geldwesens  stehen  dann  zwei  Wege  offen:  „Deval- 
vation" oder  Wiederaufnahme  der  Barzahlungen  zum  alten  Wert- 
verhältnis der  „Mark"  in  Gold  vor  dem  Kriege.  Für  die  sogenannte 
„legale  Devalvation"  würden  sich  wiederum  zwei  Möglichkeiten 
ergeben.  Entweder  Beschränkung  auf  eine  Stabilisierung  der 
verringerten  Kaufkraft  unserer  Mark  unter  tatsächlicher  Wieder- 
aufnahme der  Barzahlungen  bei  Zugrundelegung  eines  bestimmten 
Kurses,  welcher  der  verringerten  Kaufkraft  des  Geldes  entspricht, 
oder  unter  Beibehaltung  einer  devalvierten  Papierwährung  im 
Inlande,  deren  Umlauf  natürlich  gesetzlich  beschränkt  sein  müßte, 
bei  gleichzeitiger  Valutapolitik  mit  Hilfe  eines  Gold-  und  Devisen- 
vorrates der  Zentralnotenbank.  Als  zweite  Möglichkeit  käme  die 
Wiederaufnahme  der  Barzahlungen  zum  alten  Friedensmünzfuß 
in  Betracht.  Beide  Wege  lassen  sich  nicht  ohne  unvermeidliche 
soziale  Härten  beschreiten,  und  es  besteht  schon  heute  ein  lebhafter 
Streit  über  die  Vor-  und  Nachteile  beider  Methoden^).  Bei  einer 

1)  Bendixen,  Fr.,  Kriegsanleihen  und  Finanznot,  Jena  1919; 
Die  Inflation  als  Rettungsmittel,  Bankarchiv,  19.  Jahrg.,  Nr.  5,  1919, 
a.  a.  O.  S.  53. 

2)  Für  „Devalvation"  sind  u.  a.  eingetreten  W.  Rosenberg, 
Valutafragen,  2.  Aufl.,  Berlin  1918;  Richard  Hauser,  Zur  Währungs- 
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Devalvation  würden  alle  Gläubiger  Zahlung  in  einem  entwerteten 
Gelde  erhalten,  zumal  die  Besitzer  alter  Schuldforderungen  aus 
der  Zeit  vor  dem  Kriege  schwer  geschädigt  werden.  Die  Wieder- 
herstellung der  alten  Parität,  auf  dem  Wege  geld-  und  kredit- 
politischer, sowie  finanzieller  Maßnahmen,  hätte  eine  Steigerung 
des  Geldwertes,  neue  soziale  Begleiterscheinungen,  neue  Um- 
wälzungen der  augenblicklichen  Einkommens-  und  Vermögens- 
verhältnisse und  neue  soziale  Kämpfe  zur  Folge.  Alle  Schuldner 
würden  die  Last  ihrer  Verpflichtungen,  —  dies  gilt  besonders  auch 
von  der  Steuerlast,  —  bei  steigendem  Geldwerte  doppelt  stark 
empfinden.  Die  Frage,  ob  Deutschland  überhaupt  imstande 
wäre,  die  Mittel  für  eine  Wiederaufnahme  der  Barzahlungen  auf- 
zubringen, ob  es  möglich  ist,  die  hierfür  notwendige  Voraussetzung 
der  Tilgung  der  Staatsschulden  an  die  Reichsbank  durchzuführen, 
bedeutet  eine  weitere  Erschwerung  des  Problems.  Hinzu  kommt 
ferner,  daß  wir  in  der  Frage  der  Zukunft  unserer  Währung  als 
besiegter  Staat  völlig  abhängig  sind  vom  Willen  unserer  bisherigen 
Feinde.  Solange  Deutschland  gezwungen  ist,  die  im  Friedens- 
vertrage von  Versailles  auferlegte  Entschädigung  in  Goldmark 
im  Betrage  von  etwa  100—200  Milliarden  Mark  tatsächlich  zu 
bezahlen  und  ihm  durch  eine  Goldanleihe  vom  Auslande  hierfür 
nicht  die  notwendigen  Mittel  zur  Verfügung  stehen,  auch  der  Rest 
des  Goldschatzes  der  Reichsbank  zur  Zahlung  verlangt  wird,  so- 
lange ist  nur  die  Möglichkeit  einer  reinen  Papierwährung  vor- 
handen. Falls  es  jedoch  gelingen  sollte,  eine  Goldanleihe  zu 
erhalten,  ist  auch  der  Weg  der  Wiederaufnahme  der  Barzahlungen 

frage,  Bankarchiv,  18.  Jahrg.,  Nr.  19,  1919,  S.  197;  Friedrich  Bendixen, 
Währungspolitik  usw.,  2.  Aufl.,  a.  a.  O.  S.  114;  Schäfer,  C.  A.,  Die 
legale  Devalvation,  Schmollers  Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Ver- 
waltung und  Volkswirtschaft  im  Deutschen  Reiche,  43.  Jahrg.,  1919, 
S.  258ff.;  Terhalle,  Fr.,  Währung  und  Valuta,  Jena  1919,  a.  a.  O. 
S.  62;  V.  Beckerath,  H.,  Die  Markvaluta,  Jena  1920,  a.  a.  O.  S.  36. 
Lansburgh,  Übergang  zur  neuen  Währung,  Die  Bank,  3.  Heft,  1919, 
a.  a.  O.  S.  133ff.,  fordert  eine  devalvierte  Metallwährung.  Gegner  der 
Devalvation  sind  u.  a.  Weill,  Betrachtungen  zum  Devalvationsproblem, 
Bankarchiv,  19.  Jahrg.,  Nr.  15,  1920,  S.  183 ff.;  Kaemmerer,  Ch.,  Das 
Gespenst  der  Devalvation,  Bankarchiv,  18.  Jahrg.,  Nr.  24,  1919,  S.266ff.; 
Deumer,  R.,  Der  Einfluß  etwaiger  Devalvation. auf  den  Hypothekar- 
kredit, Bankarchiv,  19.  Jahrg.,  Nr.  8,  1920,  S.  102f.;  Lötz,  a.  a.  O.  S.  33ff. 
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praktisch  möglich.  Lolz^)  hält  ihn  neuerdings  für  den  gangbarsten 
und  besten,  der  allein  einen  Preisabbau  ermöglichen  würde. 
Die  Ausführung  unserer  finanziellen  Verpflichtungen  an  die  Entente 
in  Waren  an  Stelle  von  Gold  hätte  im  Falle  der  Beibehaltung 
der  devalvierten  Papierwährung,  weil  die  deutschen  Steuerzahler 
den  deutschen  Lieferanten  die  Waren  in  entwertetem  Papiergelde 
bezahlen  müßten,  während  sie  von  unseren  Feinden  dagegen  im  höher- 
wertigen Golde  angerechnet  würden,  nach  ihm  den  finanziellen  Ruin 
Deutschlands  zur  Folge").  Bei  Wiederaufnahme  der  Barzahlungen 
hält  Lötz  jene  Konsequenzen  jedoch  für  vermeidlich,  die  sich  aus 
der  neuerlichen  Geldwertänderung  ergebenden  Schwierigkeiten  für 
ernst,  bei  starker  und  kluger  Politik  jedoch  für  nicht  unüberwindlich. 
Man  wird  Lötz,  welcher  diese  bisher  nicht  genügend  beachtete  Tat- 
sache der  engen  Beziehungen  zwischen  den  uns  durch  den  Friedens- 
vertrag aufgezwungenen  finanziellen  Verpflichtungen  und  der  Zukunft 
unserer  Währung  mit  Recht  hervorgehoben  hat,  zweifellos  l?ei- 
stimmen  müssen.  Aber  es  steht  zu  hoffen,  daß  für  die  Frage  der 
Entschädigungen  imf^Interesse  des  gesamten,  heute  schwer  unter 
den  Folgen  des  Krieges  leidenden  Europas,  damit  auch  für  die 
Zukunft  unserer  Währung,  nicht  allein  der  rohe  Machtwille  der 
Sieger  entscheidend  sein  wird.  Eine  friedliche  Verständigung  der 
Nationen  über  diesen  Punkt,  sowie  über  die  mit  ihnen  im  engsten 
Zusammenhange  stehenden  nationalen  und  internationalen  Fragen 
der  Währung  und  Valuta  ist  im  Interesse  des  Wiederaufbaues  der 
gesamten  Weltwirtschaft  unbedingt  notwendig.  Bedeutsame  Vor- 
schläge von  holländischer  und  schwedischer  Seite^),  die  eine 
friedliche  internationale  Regelung  der  Währungs-  und  Valutaver- 
hältnisse befürworten  und  eine  ernsthafte  Prüfung  verdienen, 
liegen  bereits  vor.    Eine  befriedigende  Lösung  dieser  Probleme 


1)  Lötz,  Walter,  Das  Papiergeld  unter  besonderer  Berück- 
sichtigung der  heutigen  deutschen  Valutafrage,  3  gemeinverständliche 
Vorträge,  Berlin  1920,  a.  a.  O.  S.  34ff. 

2)  Lütz,  a.  a.  O.  S.  32ff. 

3)  Vgl.  die  Vorschläge  des  Holländers  Vissering  (s.  Hein,  O., 
Visserings  Währungsreformvorschläge  für  die  internationale  Finanz- 
konferenz, Bankarchiv,  19.  Jahrg.,  Nr.  12/13,  1920,  a.  a.  O.  S.  147)  und 
des  Schweden  Bittner  (Mono,  Ein  Vorschlag  an  die  internationale 
Finanzkonferenz,  Bankarchiv,  19.  Jahrg.,  Nr.  15,  1920,  a.  a.  O.  S.  178). 
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liegt  im  Interesse  aller  Kulturvölker.  Jene  großen  Aufgaben  der 
Zukunft  können  jedoch  nur  nach  einer  Wandlung  des  bisherigen 
Geistes  der  Völker  Europas  zueinander,  die  durch  wirtschaftliche, 
heute  auf  die  Dauer  ohne  schwerwiegende  Folgen  nicht  trennbare 
Beziehungen  miteinander  eng  verbunden  sind,  gelöst  werden.  „So- 
lange wir  fortfahren  zu  glauben,  daß  sich  zur  Befriedigung  und 
Beruhigung  des  nationalen,  klassenmäßigen  und  persönlichen 
Eigennutzes  und  Sonderinteresses  Abgründe  mit  Illusionen  und 
Lügen  überbrücken  lassen,  solange  die  Geistesverfassung  herrschend 
bleibt,  die  es  für  richtig  und  gut  hält,  die  Völker  Europas  in  Sklaven 
und  Fronvögte  zu  teilen,  solange  liegt  für  alle  Beteiligten  unend- 
liche Mühsal,  Leiden  und  Gefahr  auf  dem  Wege,  der  uns  einer 
besseren  Zukunft  entgegenführen  soll^)." 


1)  v.  Beckerath,  Herbert,  Die  Markvaluta,  Jena  1920,  S.  37. 
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Zeugnis  der  Reife.  Vom  S.-S.  1912  bis  zum  S.-S.  1911  einschließlich 
studierte  ich  in  Lausanne,  Heidelberg  und  Leipzig  Rechts-  und 
Staatswissenschaften.  Bei  Ausbruch  des  Krieges  meldete  ich  mich 
als  Kriegsfreiv/illiger  beim  Fußartillerieregiment  v.  Hindersin  (Pomm. 
Nr.  2)  und  stand  seit  1917  im  Felde,  im  Februar  1918  wurde  ich 
zum  Leutnant  d.  Res.  des  Fußartillerieregiments  von  Linger  (Ostpr. 
Nr.  1)  befördert.  Nach  Rückkehr  aus  dem  Kriege  nahm  ich  im 
Winterzwischensemester  1919  meine  Studien  in  Leipzig  wieder  auf 
und  besuchte  von  S.-S.  1919  bis  S.-S.  1920  die  Universität  Greifswald, 
an  der  ich  am  27.  Juli  1920  das  mündliche  staatswissenschaftliche 
Doktorexamen  ablegte. 


